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RESUMEN

El presente documento recoge la experiencia profesional en la Direccion
General de Politica Macroecondmica y Descentralizacion Fiscal del Ministerio
de Economia y Finanzas del Perd. Con ello, pone a disposicion de los
estudiantes, egresados, bachilleres y otras personas interesadas, una
perspectiva del proceso de analisis y disefio de politica econdmica en el pais,
la cual, a través de las herramientas de politica fiscal, busca contribuir a la
estabilidad macroecon6mica y, consecuentemente, con el bienestar de la
poblacion. Asi, el documento describe, desde un punto de vista tedrico y
practico, como se realiza el analisis y el disefio de la politica fiscal en el Perq,

insumo principal para la toma de decisiones del hacedor de politica.

A través de una metodologia de tipo descriptivo correlacional, el documento
abarca el disefio de la politica fiscal en el corto y largo plazo, considerando
temas relevantes como la posicion de politica fiscal ante el ciclo econdmico, el
funcionamiento del Fondo para la Estabilizacion de Precios de los
Combustibles y el disefio de la politica fiscal en el largo plazo, haciendo énfasis
en la sostenibilidad de las finanzas publicas y la condicién de solvencia del

gobierno.

En cuanto a la estructura del presente documento, en el Capitulo | se describe
y desarrolla la metodologia empleada, asi como los conceptos basicos
relevantes. En el Capitulo I, se describen marcos legales, competencias y
funciones del Ministerio de Economia y Finanzas, asi como de otras instancias
relevantes en la materia. En el Capitulo Ill, se describen las funciones
realizadas, materia de la experiencia profesional y se desarrollan los principales
aspectos del disefio de politica fiscal tanto en el corto como en el largo plazo. A
continuacion, se describen las Conclusiones que evidencian la importancia de
un adecuado proceso de andlisis y disefio de politica fiscal para contribuir con
la estabilidad macroecondmica y fortalecer la credibilidad del pais. Finalmente,
se desarrollan las Recomendaciones relacionadas con propuestas para realizar
mejoras en el disefio de politica fiscal y en la gestion de las finanzas publicas.
Palabras Clave: politica fiscal, finanzas publicas, déficit fiscal, deuda publica.
4

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPQSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM —-  DE SANTA MARIA

ABSTRACT

This document gathers the professional experience in the General Direction of
Macroeconomic Policy and Fiscal Decentralization of the Ministry of Economy
and Finance of Peru. With this, it makes available to students, graduates, high
school graduates and other interested people a perspective of the process of
analysis and design of economic policy in the country, which, through the tools
of fiscal policy, seeks to contribute to stability Macroeconomic and,
consequently, the well-being of the population. Thus, the document describes,
from a theoretical and practical point of view, how the analysis and design of
fiscal policy in Peru is performed, a main input for the decision-maker of the
policy maker.

Through a correlational descriptive methodology, the document covers the
design of fiscal policy in the short and long term, considering relevant issues
such as the fiscal policy position before the economic cycle, the operation of the
Fund for the Price Stabilization of Fuels and the design of fiscal policy in the
long term, emphasizing the sustainability of public finances and the condition of
solvency of the government.

With regard to the structure of this document, Chapter | describes and develops
the methodology used, as well as the relevant basic concepts. Chapter I
describes legal frameworks, competencies and functions of the Ministry of
Economy and Finance, as well as other relevant bodies in the field. Chapter IlI
describes the functions performed as a matter of professional experience and
develops the main aspects of fiscal policy design in both the short and long
term. The following is a description of the Conclusions that highlight the
importance of an adequate fiscal policy analysis and design process to
contribute to macroeconomic stability and strengthen the credibility of the
country. Finally, the Recommendations related to proposals for improvements in
the design of fiscal policy and in the management of public finances are
developed.

Keywords: fiscal policy, public finances, fiscal deficit, public debt.

JEL Classification: E62, H60, H62, H63
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CAPITULO |

METODOLOGIA

1.1. Titulo del Trabajo Informe

Informe de Experiencia Profesional en la Direccibn General de Politica
Macroecondémica y Descentralizacion Fiscal del Ministerio de Economia y

Finanzas del Pera.

1.2. Descripcién del Trabajo Informe

1.2.1. Descripcion

El Trabajo Informe de Experiencia Profesional en la Direccion de Politica Fiscal
del Ministerio de Economia y Finanzas pone a disposicion de los estudiantes,
egresados, bachilleres y otras personas interesadas, una perspectiva del
proceso de andlisis, disefio e implementacion de politica econémica en el pais,
la cual, a través de las herramientas de politica fiscal, busca contribuir a la
estabilidad macroecon6mica y, consecuentemente, con el bienestar de la

poblacién.

En relacién al campo materia del Trabajo Informe, y en funcién a la experiencia
profesional que se describe, este comprende tres (3) grandes temas. El primero
se refiere al disefio de la Politica Fiscal en el Corto Plazo, situaciéon que pone
relevancia en la funcion de estabilizacion de la politica fiscal y a la adecuada
medicion del impulso fiscal en la demanda agregada. El segundo tema se
refiere al Fondo para la Estabilizacion de Precios de los Combustibles el cual
es un instrumento que permite evitar que la volatiidad de los precios
internacionales de combustibles se traslade al mercado local. Asi, se describe
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su funcionamiento, cobertura y medidas realizadas. El tercer tema se
circunscribe al ambito del disefio de la Politica Fiscal en el Largo Plazo
haciendo énfasis en la sostenibilidad de las finanzas publicas y la condicion de

solvencia del gobierno.

1.2.2. Campo, areay actividad del Trabajo Informe

Campo: Ciencias Sociales
Area: Economia

Actividad:  Politica econémica

1.2.3. Ambito geografico

La experiencia profesional materia del presente Trabajo Informe se desarrolld
en la ciudad de Lima, capital del Perd y donde se ubica la sede principal del
Ministerio de Economia y Finanzas del Pera y su Direccion General de Politica

Macroecondémica y Descentralizacion Fiscal.

1.2.4. Temporalidad

Con respecto a la temporalidad del presente Trabajo Informe, este una
experiencia de mas de tres (3) aflos en materia de Politica Fiscal para el caso

peruano desde los puntos de vista tedrico y practico.

1.2.5. Interrogantes bésicas

El presente Trabajo Informe busca responder las siguientes interrogantes
bésicas:

11
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- ¢Como se disefia y formula la Politica Fiscal en el Peru?
- ¢ Qué herramientas se toman en cuenta para dicho disefio?

- ¢ Qué restricciones enfrenta el disefio de Politica Fiscal?

1.3. Importancia y Justificacion

La importancia y justificacion del Trabajo Informe reside en su valor para
exponer, de manera extensa pero clara y concisa, el andlisis, las herramientas
y el disefio e implementacion de la Politica Fiscal en el Per. De esta manera,
se busca esclarecer el proceso de toma de decisiones del hacedor de politica
en funcion a la informacion disponible y a las restricciones existentes. Es
importante mencionar que el presente Trabajo Informe también implica un
acercamiento del estudiante de ciencias econdmicas de la teoria a la practica

en materia de politica econdémica.

1.4. Metodologia empleada

La metodologia empleada en el presente Trabajo Informe es de tipo descriptivo
correlacional, con un seguimiento ordenado desde la descripcion de la
cobertura institucional materia de la politica fiscal, asi como el andlisis y disefio
de medidas de politica econémica hasta la implementacion y evaluacion de las

mismas.

1.5.0Dbjetivos del Trabajo Informe

1.5.1. Objetivo general

12
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El objetivo general del presente trabajo informe es describir desde un punto de
vista tedrico y practico, como se realiza el andlisis y el disefio de la politica
fiscal en el Perud, que es el principal insumo para la toma de decisiones del

hacedor de politica.

1.5.2. Objetivos especificos

Los objetivos especificos del presente trabajo informe se describen a

continuacion:

Describir el proceso de analisis que es insumo para el disefio de la politica

fiscal.

- Describir la operatividad del marco macro fiscal peruano.

- Describir el modelo de sostenibilidad fiscal utilizado en la economia

peruana.

- Describir herramientas alternativas como el Fondo para la Estabilizacion de

Precios de los Combustibles Derivados del Petréleo y su funcionamiento.

1.6. Conceptos basicos

1.6.1. Definiciones

- Administrador del Fondo Para la Estabilizacion de Precios de los
Combustibles derivados del Petrdleo: De acuerdo a la normatividad del
Fondo, el Administrador del FEPC es la Direccion General de Hidrocarburos
del Ministerio de Energia y Minas.
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- Banda de Precios: Banda de precios para cada combustible comprendido
en el Fondo para la Estabilizacién de Precios de los Combustibles derivados
del Petrbleo, y que se encuentran determinadas por un limite superior y uno

inferior.

- Brecha de Producto: Diferencia entre el PBI observado y el PBI potencial o

de mediano plazo.

- Deuda Publica Bruta: Monto total pendiente de pago a una fecha
determinada derivada de las operaciones de endeudamiento de corto,
mediano y largo plazo, externas e internas, contraidas por las entidades del
Sector Publico No financiero, bajo la modalidad de préstamos, emisiones de

bonos, entre otros, incluyendo atrasos en obligaciones.

- Deuda Publica Neta: Se refiere a la deuda bruta pero considerando
deducciones de depdsitos u otros activos financieros del Sector Publico No

Financiero.

- Empresas Publicas No Financieras: Comprende aquellas entidades del
Sector Publico No Financiero pertenecientes a la actividad empresarial del

Estado, en cualquiera de sus tres niveles de gobierno.

- Entidad Publica: Toda institucion u organismo, creado o por crearse,
comprendido en cualquiera de los niveles de Gobierno Nacional, Gobierno
Regional y Gobierno Local, incluidos sus respectivos Organismos Publicos
Descentralizados. Incluye también a las Sociedades de Beneficencia
Publica; los fondos, sean de derecho publico o privado cuando estos sean
constituidos total o parcialmente con recursos publicos; asi como las
empresas en las que el Estado ejerza el control accionario; y los
Organismos Constitucionalmente Autbnomos.

- Factor de Aportacion: Diferencia positiva entre el limite inferior de la
Banda de Precios definido para cada Producto y el PPl o PPE publicado de
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dicho Producto

- Factor de Compensacion: Diferencia positiva entre el PPl o PPE y el limite

superior de la Banda de Precios definido para dicho Producto.

- Gasto Financiero: Equivalente a los pagos de intereses, comisiones, y
demés gastos asociados a la obtencion, uso o devolucién de fondos
obtenidos de terceros.

- Gasto No Financiero del Gobierno Nacional: Suma del gasto no
financiero devengado del Gobierno Nacional, incluyendo las transferencias
de recursos a otras entidades del SPNF y/o al sector privado, con excepcion
de los recursos provenientes del canon, sobre-canon y regalias, Fondo de
Compensacién  Municipal (FONCOMUN), Fondo de Desarrollo
Socioecondmico de Camisea (FOCAM), y participacion en renta de

aduanas.

- Gasto No Financiero del Gobierno Nacional en materia de personal y
pensiones: Corresponde a la ejecucion de recursos publicos por parte del
Gobierno Nacional para financiar gastos en materia de personal
permanente o temporal, cualquier sea su régimen de contratacion creada o
por crearse, y en pensiones; asi como las transferencias de recursos a otras

entidades para financiar los rubros antes senalados.

- Gobierno General: Conjunto de entidades publicas del Gobierno Nacional,
de los Gobiernos Regionales y los Gobiernos Locales.

- Guia ex ante del Resultado Fiscal Estructural del Sector Publico No
Financiero: Propuesta de resultado fiscal estructural anual, como
porcentaje del PBI, que orienta las previsiones contenidas en la Declaracion
de Politica Macro Fiscal.

- Ingresos del Gobierno General: Ingresos totales que recaudan las
entidades publicas bajo la cobertura institucional del Gobierno General.
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Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPQSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM e DE SANTA MARIA

Comprende los ingresos corrientes tributarios, no tributarios y transferencias
corrientes; y los ingresos de capital.

- Ingresos Estructurales del Gobierno General: Son los ingresos totales,
ajustados por el efecto del ciclo econdmico, los efectos transitorios
provenientes de los sectores minero e hidrocarburos, y otros efectos de

similar indole

- Precio de Paridad de importacion / exportacion de combustibles
(PPI/PPE): Precio tedrico que simula una operacién eficiente de importacién
| exportacién de combustibles y que es publicado semanalmente por el

Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria.

- Producto Bruto Interno Potencial: Equivalente al Producto Bruto Interno
tendencial o de mediano plazo que no genera desvios en la inflacién ni

desequilibrios macroeconémicos.

- Resultado Primario: Es el resultado que se obtiene como la diferencia
entre los ingresos totales y los gastos totales no financieros en forma

consolidada dentro del grupo en consideracion.

- Resultado Econdmico: Diferencia entre el total de ingresos y el total de
gastos (financieros y no financieros) de una entidad, o de un conjunto de
entidades, de forma consolidada. En caso de ser positivo (negativo) se le
denominara superdvit (déficit) econémico. Al resultado econémico también

se le denomina resultado o balance fiscal.

- Resultado Econd6mico Estructural: Diferencia entre los ingresos

estructurales y el gasto financiero y no financiero.

- Sector Publico No Financiero (SPNF): Totalidad de entidades no
financieras del sector publico. EI SPNF estd compuesto por las entidades
publicas del Gobierno General y las empresas publicas no financieras. El
Gobierno General comprende a las entidades publicas del Gobierno
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Nacional, que incluye al Seguro Social de Salud (EsSalud), a los Gobiernos
Regionales y a los Gobiernos Locales.
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CAPITULO I

CAMPO MATERIA DEL INFORME: EL MARCO INSTITUCIONAL

2.1. El marco legal del Ministerio de Economiay Finanzas

El ambito de las funciones y competencias del Ministerio de Economia y

Finanzas se sustentan en las siguientes normas.

a) Constitucion Politica del Peru;

b) Ley N° 25303, Ley Anual de Presupuesto del Sector Publico para 1991 y
su modificatoria, Ley N° 29814, Ley de Endeudamiento del Sector Publico
para el Afo Fiscal 2012;

c) Ley N° 30099, Ley de Fortalecimiento de la Responsabilidad vy
Transparencia Fiscal; y su Reglamento, aprobado mediante Decreto
Supremo N° -104-2014-EF.

d) Ley N° 27293, Ley del Sistema Nacional de Inversion Publica, su
modificatoria, y su Reglamento, aprobado mediante Decreto Supremo N°
102-2007-EF;

e) Ley N° 27658, Ley Marco de Modernizacion de la Gestion del Estado;

fy Ley N° 27783, Ley de Bases de la Descentralizacion;

g) Ley N° 27785, Ley Organica del Sistema Nacional de Control y de la
Contraloria General de la Republica;

18

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPQSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM —-  DE SANTA MARIA

h) Ley N° 28112, Ley Marco de la Administracion Financiera del Sector
Publico;

i) Ley N° 28390, Ley de Reforma de los articulos 74° y 107° de la
Constitucion Politica del Peru;

i) Ley N° 28411, Ley General del Sistema Nacional de Presupuesto y
Decreto Supremo N° 204-2012-EF, que aprueba el Texto Unico Ordenado

de la Ley N° 28411, Ley General del Sistema Nacional de Presupuesto;

k) Ley N° 28449, Ley que establece las nuevas reglas del régimen de

pensiones del Decreto Ley N° 20530;

) Ley N° 28563, Ley General del sistema Nacional de Endeudamiento y
Decreto Supremo N° 008-2014-EF, que aprueba el Texto Unico Ordenado
de la Ley General del Sistema Nacional de Endeudamiento;

m) Ley N° 28693, Ley General del Sistema Nacional de Tesoreria, y Decreto
Supremo N° 035-2012-EF, que aprueba el Texto Unico Ordenado de la Ley
General del Sistema Nacional de Tesoreria;

n) Ley N° 28708, Ley General del Sistema Nacional de Contabilidad;

0) Ley N° 28933, Ley que establece el sistema de coordinacidén y respuesta

del Estado en controversias internacionales de inversion;

p) Ley N° 29158, Ley Organica del Poder Ejecutivo;

q) Ley N° 29401, Ley de reforma de los articulo 80° y 81° de la Constitucion
Politica del Peru;
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r) Ley N° 29625, Ley de Devolucion del dinero del FONAVI a los trabajadores
gue contribuyeron al mismo, y su Reglamento, aprobado mediante Decreto
Supremo N° 006-2012-EF;

s) Ley N° 29816, Ley de Fortalecimiento de la SUNAT,;

t) Ley N° 30114, Ley de Presupuesto del Sector Publico para el Afo Fiscal
2014;

u) Decreto Ley N° 25535, crean en el Ministerio de Economia y Finanzas el

Programa de Unidad de Coordinacién de Préstamos Sectoriales;

v) Decreto Ley N° 25629, restablecen la vigencia del articulo 19° del Decreto
Legislativo N° 701 y del articulo 44° del Decreto Legislativo N° 716,
derogados por el articulo 2° de la Ley N° 25399;

w) Decreto Ley N° 25909, disponen que ninguna entidad, con excepcion del
Ministerio de Economia y Finanzas, pueda irrogarse la facultad de dictar
medidas destinadas a restringir el libre flujo de mercancias tanto en las

importaciones como en las exportaciones;

x) Decreto Legislativo N° 183, Ley Organica del Ministerio de Economia y

Finanzas;

y) Decreto Legislativo N° 325, modifican la denominacion del Ministerio de
Economia, Finanzas y Comercio por la de Ministerio de Economia y
Finanzas;

z) Decreto Legislativo N° 668, dictan medidas destinadas a garantizar la

libertad de comercio exterior e interior como condiciéon fundamental para el
desarrollo del pais;
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aa) Decreto Supremo N° 133-2013-EF, Decreto Supremo que aprueba el Texto
Unico Ordenado del Cédigo Tributario;

bb) Decreto Legislativo N° 1012, Decreto Legislativo que aprueba la Ley marco
de asociaciones publico — privadas para la generacion de empleo
productivo y dicta normas para la agilizacion de los procesos de promocion

de la inversion privada;

cc) Decreto Legislativo N° 1017, Decreto Legislativo que aprueba la Ley de
Contrataciones del Estado, y su Reglamento, aprobado con Decreto
Supremo N° 184-2008-EF,;

dd) Decreto Legislativo N° 1068, Decreto Legislativo del Sistema de Defensa
Juridica del Estado;

ee) Decreto Legislativo N° 1129, Decreto Legislativo que regula el Sistema de

Defensa Nacional;

ff) Decreto Supremo N° 024-2002-PCM, crean el Consejo Nacional de la
Competitividad, modificado por los Decretos Supremos N° 033-2006-PCM,
Decreto Supremo N° 223-2009-EF y Decreto Supremo N° 033-2012-EF;

gg) Decreto Supremo N° 050-2004-EF, establecen funciones del Defensor del
Contribuyente y del Usuario Aduanero, modificado por los Decretos
Supremos N° 167-2004-EF y N° 136-2008-EF,;

hh) Decreto Supremo N° 241-2012-EF, declaran de interés nacional la
realizacion de las Juntas de Gobernadores del Grupo del Banco Mundial y
del Fondo Monetario Internacional correspondientes al afio 2015, a llevarse
a cabo en el Perd, y crean el “Proyecto Especial Juntas de Gobernadores
BM/FMI — 2015 Peru”;
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i) Resolucion Ministerial N° 292-92°EF/75, que establece en el Ministerio de
Economia y Finanzas una Unidad encargada del manejo econdémico —
financiero y administrativo de donaciones y préstamos acordados con el

Gobierno de los Estados Unidos de América; vy,

i Las demas normas que regulen las funciones del Sector.

2.2. Competencias del Ministerio de Economia y Finanzas

El Ministerio de Economia y Finanzas, de conformidad con las leyes
correspondientes, tiene competencias en materias de caracter econdémico,
financiero, fiscal, escalas remunerativas y beneficios de toda indole en el sector
publico, previsional publico y privado en el ambito de su competencia, inversion
publica y privada, presupuesto publico, endeudamiento publico, tesoreria,
contabilidad, tributario, ingresos no tributarios, aduanero, arancelario y
contrataciones publicas; asi como en armonizar la actividad econo6mica y
financiera nacional para promover su competitividad, la mejora continua de
productividad y el funcionamiento eficiente de los mercados; y las demas que

se le asignen por Ley.

El Ministerio de Economia y Finanzas ejerce sus competencias a través del
cumplimiento de funciones orientadas al logro de los objetivos y metas del
Estado, en el marco de la politica nacional econémica y financiera.

2.3. Funciones del Ministerio de Economia y Finanzas

El Ministerio de Economia y Finanzas, tiene las siguientes funciones generales.

a) Formular, planear, dirigir, coordinar, ejecutar, supervisar y evaluar la
politica econdmica y financiera nacional y sectorial, aplicable a todos los
niveles de gobierno;
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b) Dictar normas y lineamientos técnicos para la adecuada ejecucion y
supervision de la politica econémica y financiera, la gestion de los
recursos publicos, asi como para el otorgamiento y reconocimiento de

derechos, la fiscalizacion y la sancion, en materias de su competencia;

c) Ejercer la rectoria de los Sistemas Administrativos de Presupuesto Publico,

Tesoreria, Endeudamiento Publico, Contabilidad e Inversion PuUblica;

d) Formular, proponer, ejecutar y evaluar los lineamientos de politica
econdmica y financiera establecidos en el Marco Macroeconémico
Multianual (MMM);

e) Evaluar la integralidad y consistencia de las politicas publicas en relacién
con la politica econdémica y financiera en general, en el corto, mediano y

largo plazo;

f)  Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos en materia de descentralizacion fiscal, con el objetivo de propiciar

la eficiencia, equidad distributiva y estabilidad macroeconémica;

g) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos en materia de presupuesto del sector publico, a fin que los
créditos presupuestarios preserven la estabilidad conforme al marco del
equilibrio fiscal entre la previsible evolucién de los ingresos y los recursos a
asignar, e incrementen la calidad y desempefio del gasto del sector
publico, de conformidad con las politicas publicas;

h) Formular el anteproyecto de las leyes anuales del Presupuesto del Sector

Publico, de Equilibrio Financiero del Presupuesto del Sector Publico y de
Endeudamiento del Sector Publico;
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i) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, nhormas y lineamientos
técnicos en materia de gestion remunerativa y previsional del sector
publico, de conformidad con las leyes de la materia y en el ambito de su

competencia,

j) Realizar el andlisis fiscal y financiero de las medidas en materia de politica
remunerativa y previsional del sector publico, para efectos de determinar
su viabilidad y sostenibilidad financiera y presupuestal, en coordinacion

con las deméas entidades publicas competentes, segun corresponda;

k) Administrar la informacién de la planilla centralizada del personal activo y
pensionista del sector publico, por medio del “Aplicativo Informatico para el
Registro Centralizado de Planillas y de Datos de los Recursos Humanos

del Sector Publico - Aplicativo Informatico”;

) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos sobre materia tributaria, ingresos no tributarios, aduanera,

arancelaria, de ingresos fiscales e ingresos publicos en general;

m) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos para la administracion de los fondos publicos, en las entidades y

organismos del sector publico;

n) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos para la concertacibn de operaciones de endeudamiento y de
administracion de la deuda publica;

o) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos que permitan armonizar la informacion contable de las entidades
del sector publico y del sector privado, asi como para elaborar las cuentas
nacionales, la Cuenta General de la Republica, las cuentas fiscales y

efectuar el planeamiento que corresponda;
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p) Dirigir y coordinar el proceso de elaboracion de las estadisticas de las

finanzas publicas del pais, de acuerdo con los estandares internacionales;

q) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos para una adecuada gestion de los riesgos que afecten a las

finanzas publicas;

r) Formular, proponer, ejecutar y evaluar politicas, normas y lineamientos

técnicos sobre materia de inversion publica y privada;

s) Formular, proponer, ejecutar y evaluar politicas, normas y lineamientos
técnicos con el fin de optimizar el uso de los recursos publicos destinados

a los proyectos de inversion publica en sus diferentes fases;

t) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos para el desarrollo del mercado de valores de deuda publica, en el

marco de una gestion global de activos y pasivos financieros;

u) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos para el desarrollo de los mercados financieros y previsional

privado en el &mbito de su competencia;

v) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos
técnicos sobre restricciones al comercio, en el marco de su competencia,
asuntos aduaneros, arancelarios, competencia y calidad normativa, asi
como, asegurar la consistencia de los procesos de integracion econdmica,
a cargo del sector competente, con la politica econémica general, con el
objetivo de promover la eficiente asignacion de recursos y aumentos

continuos de la productividad y competitividad,;
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w) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y lineamientos

técnicos en materia de contrataciones del Estado;

X) Aprobar las disposiciones normativas que le correspondan en el ambito de

Su competencia;

y) Cumplir y hacer cumplir el marco normativo relacionado con su ambito de

competencia, ejerciendo la potestad sancionadora que le corresponde;

z) Resolver las controversias tributarias, cuando ello le corresponda conforme
a Ley, asi como aquellos referidos a materias no tributarias, que le sean
asignadas por Ley, como las regalias mineras, de acuerdo a la
normatividad vigente;

aa) Resolver en Ultima instancia administrativa las reclamaciones interpuestas
contra los organismos publicos adscritos o entidades publicas vinculadas al

Sector, salvo en los casos que la Ley sefiale lo contrario;

bb) Emitir opiniones de caracter técnico legal en las materias de su

competencia,

cc) Coordinar la defensa judicial del Ministerio y de los organismos publicos
adscritos y entidades publicas vinculadas al Sector;

dd) Coordinar la defensa del Estado en las controversias internacionales en

materia de inversion;

ee) Coordinar con los deméas Ministerios y organismos de la administraciéon

publica las actividades vinculadas a su ambito de competencia; vy,

ff) Otras que le asigne la Ley.
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2.4. Estructura organica del Ministerio de Economia y Finanzas

El Ministerio de Economia y Finanzas tiene, como pate de su estructura
organica, a la Alta Direccion que se encuentra conformada por el Ministro,
Viceministro de Economia, Viceministro de Hacienda y la Secretaria General. A
su vez, el Ministerio cuenta con érganos de asesoria y de apoyo, mientras que
los Viceministerios cuentas con Direcciones Generales, Direcciones de Linea

para la realizacion de sus funciones.

El Ministro es el encargado de que el disefio, la propuesta y la evaluacion de la
politica econdmica y social sean coherentes con la estrategia de desarrollo

nacional de mediano y largo plazo.

Por su parte, el Viceministro de Economia tiene a su cargo las tareas de
coordinar, ejecutar y supervisar la politica econdmica, de ingresos fiscales, de

inversiones, asi como materias relacionadas a la descentralizacién fiscal.

En cuanto al Viceministro de Hacienda, este tiene a su cargo el disefio, la
propuesta y la evaluacion de la politica hacendaria, es decir, aquellas
relacionadas a las materias de presupuesto publico, endeudamiento, tesoreria,

contabilidad, gestion de riesgos y de recursos publicos.

Finalmente, la Secretaria Ejecutiva tiene como funcién la direccion y
supervision de la marcha administrativa del Ministerio. Asimismo, actda como
nexo entre la Alta Direcciébn y los o6rganos de asesoria y de apoyo del
Ministerio.
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Figura 1. Organigrama del Ministerio de Economia y Finanzas
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2.5. Marco legal de la Direccion General de Politica Macroecondémica y
Descentralizacion del Ministerio de Economia y Finanzas

De acuerdo al Reglamento de Operaciones y Funciones del Ministerio de
Economia y Finanzas, el cual fue aprobado mediante el Decreto Supremo N°
117-2014-EF y modificado por el Decreto Supremo N° 221-2016-EF del 22 de
julio de 2016, la Direccion General de Politica Macroeconémica vy
Descentralizacion fiscal es el 6rgano de linea del Ministerio encargado de
asegurar la estabilidad macroeconomica y financiera del pais, a través del
disefio y propuesta de las politicas econdmicas, tomando en consideracion el
entorno macroeconémico y reglas fiscales vigentes del pais. Depende del

Despacho Viceministerial de Economia.

Con respecto a las funciones de la Direccion General de Politica

Macroecondmica y Descentralizacion Fiscal, estas son las siguientes:

a) Supervisar la etapa de formulacién y proponer los lineamientos de politica
fiscal de corto, mediano y largo plazo a ser incluidos en el Marco
Macroeconémico Multianual (MMM), en coordinacién con los 6rganos de
linea competentes del Ministerio y en el marco del proceso de

descentralizacion fiscal;

b) Proponer el Marco Macroecondmico Multianual (MMM), estableciendo los
principales supuestos macroecondémicos, asi como los limites de gasto y

financiamiento a usarse en la elaboracién del Presupuesto de la Republica;

c) Coordinar con el Banco Central de Reserva del Peru, la Superintendencia
de Banca, Seguros y AFP, y otras entidades competentes, las acciones de
politica econdmica conducentes a preservar la estabilidad macroeconémica

y financiera del pais;
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d) Informar periddicamente sobrenla evolucion, perspectivas y riesgos de la
economia peruana, de los ingresos fiscales y del cumplimiento de las reglas
fiscales, proponiendo las medidas de politica que aseguren el cumplimiento

de tales reglas en el marco de la politica econdmica;

e) Informar sobre el impacto que puedan tener las actividades y politicas de
las diversas entidades del sector publico sobre las finanzas publicas y la
politica fiscal, en el marco de lo establecido en la normatividad vigente

sobre responsabilidad y transparencia fiscal;

fy Disponer la realizacion de estudios e informes analiticos en el ambito
econdémico y financiero de su competencia, en coordinacién con los érganos

competentes del Ministerio;

g) Proponer lineamientos de politica en materia de descentralizacion fiscal;

h) Monitorear permanentemente las finanzas publicas, incluyendo el disefio y
la evaluacion de reglas fiscales sub-nacionales, en el marco de la politica

macroeconomica;

i) Aprobar y supervisar la ejecucion del plan de asistencia técnica a los
gobiernos regionales y locales, para la aplicaciéon de las normas y la
implementacion de las politicas, directivas u otras normas en materia de
descentralizacion fiscal, asi como para elaborar y presentar el Informe
Multianual de Gestidén Fiscal en coordinacién con los 6rganos competentes
del Ministerio;

j) Disponer la realizacion de estudios de investigacion aplicada e informes
analiticos de la economia, referidos a la politica macro-fiscal y de
descentralizacion fiscal, que sirvan de insumo y permitan mejorar el proceso
de disefio e implementacion de politicas publicas; asi como informes

analiticos sobre el impacto de la politica social en la politica econémica;
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k) Emitir opinion técnica sobre materias de su competencia; vy,

) Las demas funciones que le asigne el Viceministro de Economia o que le

corresponda por norma legal expresa,

En cuanto a la estructura de la Direccion General de Politica Macroeconomica
y Descentralizacion del Ministerio de Economia y Finanzas, es importante
precisar que, para el cumplimiento de sus funciones, cuenta con las siguientes

unidades orgénicas:

1. Direccién de Proyecciones y Escenarios Macroecondmicos;
2. Direccion de Politica Fiscal;

3. Direccién de Investigacion; y,

4. Direccion de Politicas de Descentralizacion Fiscal y Finanzas Sub-

nacionales

Figura 2. Estructura de la Direccion General de Politica
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

4

Elaboracion propia.
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Cabe sefalar que las funciones de la Direccion de Politica Fiscal, unidad
organica donde el autor del presente trabajo informe desempefid su labor

profesional, son:

a) Formular, proponer y evaluar la politica fiscal,

b) Formular y proponer los lineamientos de politica fiscal de corto, mediano y
largo plazo a ser incluidos en la Declaracién de Politica Macro-fiscal y en el
Marco Macroeconémico Multianual (MMM), en coordinacién con los 6rganos
de linea competentes del Ministerio y en el marco del proceso de

descentralizacion fiscal;

c¢) Formular, proponer y monitorear las reglas fiscales del gobierno nacional
qgue aseguren una posicion fiscal a-ciclica y la sostenibilidad de las finanzas

publicas;

d) Formular y proponer el Marco Macroeconémico Multianual (MMM),
estableciendo los limites de gasto y financiamiento a utilizarse en la
elaboracion del Presupuesto de la Republica, en coordinacion con las
demas unidades organicas de la Direccion General y con otros organos de

linea de Ministerios competentes;

e) Formular indicadores que evallen la sostenibilidad de las finanzas publicas
en el mediano y largo plazo, tanto modificando los supuestos
macroecondémicos considerados en el Marco Macroeconémico Multianual
(MMM), como considerando la informacién proporcionada por la Direccion
General de Endeudamiento y Tesoro Publico, sobre contingencias explicitas
del sector publico, garantias, avales y similares otorgadas;

f) Efectuar seguimiento y evaluacion permanente de los ingresos, gastos y
financiamiento publico, en concordancia con la normatividad vigente sobre
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responsabilidad y transparencia fiscal y el Marco Macroeconémico
Multianual (MMM);

g) Analizar y hacer seguimiento a la evolucion y capacidad de pago del sector
publico, con el propésito de coadyuvar a la definicibn de politicas de
endeudamiento interno y externo, y de financiamiento publico en general, en
coordinacién con las unidades organicas de los 6rganos competentes del

Ministerio;

h) Emitir opinion técnica sobre el impacto que puedan tener las actividades y
politicas de las diversas entidades del sector publico sobre las finanzas
publicas y la politica fiscal en el marco de lo establecido en la normatividad

vigente sobre responsabilidad y transparencia fiscal; v,

i) Las deméas funciones que le asigne el Director General de la Direccion

General de Politica Macroeconomica y Descentralizacion Fiscal;

Figura 3. Funciones de la Direccion de Politica Fiscal

Disefiar, implementar; y evaluar la
politica fiscal y
la sostenibilidad de las
finanzas publicas

Analizar el impacto de Formular y proponer el
actividades y politicas Marco Macroeconémico,
de diversas entidades Direccion de en coordinacion con las
sobre las finanzas Politica Fiscal entidades, para la
publicas y la politica elaboracién del
fiscal presupuesto publico

Realizar seguimiento de la
evolucion de los ingresos
fiscales, gasto publico y
financiamiento, asi como

coadyuvar a definir las politicas
de financiamiento publico

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
Elaboracion propia.
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CAPITULO 1l

CAMPO MATERIA DEL INFORME: EL DISENO DE POLITICA FISCAL

3.1. Descripcion de las labores realizadas

En las siguientes secciones se realiza una descripcion de las labores
realizadas materia de la experiencia profesional del presente trabajo informe. Al
respecto, es importante precisar que el autor del presente documento se ha
desempefiado como economista y consultor en disefio de politica fiscal en la
Direccion General de Politica Macroeconémica y Descentralizacion Fiscal del

Ministerio de Economia y Finanzas.

Con respecto a las labores realizadas, es importante sefialar que el disefio de
politica fiscal, a diferencia de la politica monetaria, contiene consideraciones
relacionadas a su rol en el corto plazo y también a aquellas relacionadas su rol
en el largo plazo. En ese sentido, el presente trabajo informe presenta tanto las
labores realizadas con respecto al corto plazo como aquellas necesarias para
el disefio de politica fiscal en el largo plazo. Asimismo, como parte de la politica
fiscal de corto plazo, se describe el funcionamiento y las medidas relativas al
Fondo para la Estabilizacion de Precios de los Combustibles, donde el autor del
presente trabajo informe, se desempefid como representante del Ministerio de

Economia y Finanzas.

En este contexto, en primer lugar se ofrece un marco conceptual que define la
politica fiscal y su rol en la economia. Seguidamente, se delimita su
operatividad mediante la descripcion de la cobertura y sectorizacion de las
finanzas publicas tanto a nivel internacional como en el Perl. A continuacién se

describe la organizacion de las cuentas fiscales en el Peru lo que nos permitira
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identificar y analizar las principales variables asociadas al rol de corto y largo
plazo de la politica fiscal.

Finalmente, resulta imprescindible sefialar que para la eficiente realizacion de
las tareas sefaladas, han resultado fundamentales los conocimientos y
herramientas adquiridas en las asignaturas de matematicas, estadistica,
econometria, macroeconomia, finanzas publicas y politica econémica del

programa profesional de Ingenieria Comercial.

3.2.Definicion de la politica fiscal

La politica fiscal es la utilizacion del gasto publico y la tributacidon (instrumentos
de politica) para influenciar en la economia. Asi, la politica fiscal actia
directamente sobre la demanda agregada a través del gasto publico e
indirectamente en el consumo privado, inversion privada, y exportaciones netas

a través de cambios en impuestos, transferencias y gasto.

3.2.1. Rol de la politica fiscal

La politica fiscal cumple un rol importante en la economia, el cual puede
desagregarse en los siguientes aspectos:

a) Estabilizacién: La politica fiscal tiene un rol en la mitigaciéon de las
fluctuaciones ciclicas de la economia. Asi, busca la estabilidad
econdémica a través del equilibrio interno (situacion donde el producto en
términos reales esta cerca o en su nivel potencial y la tasa de inflacion
es baja y estable) y externo (la posicion de la cuenta corriente puede ser

sostenida por los flujos regulares de capitales sin necesidad de recurrir a
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restricciones de comercio o de capitales). La politica fiscal es una
herramienta util de estabilizacién (Auerbach, 2009, De Long y Summers,
2012) y es afectado por i) choques exdgenos, como por ejemplo en
términos de intercambio, desastres naturales, choques financieros entre
otros; y ii) politicas inadecuadas reflejadas por ejemplo en volatilidad de
las politicas econdmicas, exceso de desequilibrios internos y externos,

pro-ciclicidad, entre otros.

b) Asignacion: Rol de distribucion de recursos entre bienes de uso privado
y bienes publicos. Correccién de fallas de mercado (p.e. externalidades).
Es generalmente conocido que los mercados son la mejor manera de
organizar la produccion y la distribucion de los bienes y servicios. Sin
embargo, hay casos importantes en los que dichos mercados fallan y no
producen resultados eficientes. Asi, cobran relevancia los temas
relacionados a la intervencion del Estado a causa de fallas de mercado
como es el caso de bienes publicos, externalidades, monopolios

naturales y ausencia de mercados.

c) Reduccion de la pobreza y distributivo: Reduccion de la pobreza y
ajuste de la distribucion del ingreso o la riqueza en un marco de criterios
de justicia y equidad por parte de la sociedad. En ese sentido, pueden
existir complementariedades equidad-crecimiento y una menor
desigualdad puede tener efectos positivos en el uso eficiente de
recursos humanos, en el ahorro publico y privado y en los procesos
politicos y de cohesion social. La politica fiscal puede afectar la
distribucion del ingreso al cambiar la distribucién del ingreso después de
impuestos (por ejemplo a través de tributacion progresiva, transferencias
y seguridad social) o antes de impuestos (por ejemplo mejorando la
educacion y las oportunidades de que los pobres sean entrenados en el
trabajo). Sobre este rol, resaltan los programas de salud, seguridad
social, educacion, entre otros.
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d) Crecimiento: Contribuir con el crecimiento en el mediano y largo plazo
mediante un impulso de los factores de produccion (capital humano,
stock de capital fisico, productividad). Asi, una situacion fiscal soélida,
que genere credibilidad y confianza de los agentes econdémicos del
sector privado, es clave para alcanzar estabilidad macroeconémica, la
cual es critica para lograr crecimiento sostenido y reduccion de la
pobreza. El crecimiento y la reduccion de pobreza necesitan estabilidad
macroecondmica durable, lo que a su vez necesita una politica fiscal
prudente. De acuerdo a Fatas y Mihov (2007), la volatilidad del producto
causada por la politica fiscal discrecional disminuye el crecimiento
econémico en mas de 0.8 puntos porcentuales por cada punto

porcentual de aumento de la volatilidad.

Como se sefiald previamente, la politica fiscal, en contraste con la politica
monetaria, debe ponderar sus efectos en el corto plazo, a través de su objetivo
de estabilizacion econdémico, y en largo plazo, a través de su objetivo de
sostenibilidad fiscal. Por ello, es imprescindible que el hacedor de politica
evalie las condiciones existentes en la economia y tome decisiones

considerando los efectos de la politica fiscal en el corto, mediano y largo plazo.

3.3. Coberturay sectorizacion para el analisis de la politica fiscal

Cuando nos referimos a la politica fiscal y a su influencia sobre la economia
resulta natural referirnos al sector publico por lo que una interrogante natural
recae en establecer en que consiste la composicion del sector publico. Para
resolver dicha interrogante, nos adentraremos en la cobertura y sectorizacion
del sector publico.

El andlisis de la politica fiscal, implica medir las acciones del sector publico,
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requiere conocer cOmo se preparan las estadisticas de las cuentas fiscales
para que el analisis genere valor y sea comparable. A nivel internacional, las
estadisticas fiscales se circunscriben en los sistemas de estadisticas
macroeconomicas (System of National Accounts — SNA, por sus siglas en
inglés), compendio preparado por las Naciones Unidas (NU), el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM), la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y la Comision Europea; y en
el Manual de Estadisticas de las Finanzas Publicas (varias ediciones) del

Fondo Monetario Internacional.

En dicho contexto, y en el marco de las normas de cobertura y sectorizacion,
resulta importante distinguir las unidades institucionales en las cuales se
desagrega la economia domeéstica. Una unidad institucional corresponde a una
entidad econémica que es capaz, en su propio derecho, de mantener activos,
incurrir en pasivos y relacionarse mediante actividades econdmicas y
transacciones con otras entidades. Los tipos de unidades institucionales

pueden observarse en la Figura N° 4.

Figura 4.

Tipos de unidades institucionales

Unidades
institucionales

L Hogares W \ Entldade's legales / ‘
J k sociales

Corporaciones y Instituciones sin fines Unidades de
cuasi-corporaciones de lucro Gobierno

Fuente: Naciones Unidas “System of National Accounts — SNA”.

Elaboracion propia.

a) Hogares: es un grupo de personas que comparten la misma vivienda,
gue juntan, total o parcialmente, su ingreso y la riqueza, y que consumen
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ciertos tipos de bienes y servicios, sobre todo vivienda y la alimentacion.

b) Corporaciones: se definen como entidades que son capaces de
generar un beneficio u otra ganancia financiera para sus propietarios,
son reconocidos por la ley como entidades legales separadas de sus
propietarios, y estan configurados para los propdsitos de participacion en

la produccién de mercado.

c) Cuasi-corporaciones: Ya sea una empresa no constituida en sociedad
propiedad de una unidad institucional residente que tiene suficiente
informacion para compilar un conjunto completo de cuentas y es
operado como si fuera una corporacion independiente y cuya relacion de
hecho a su propietario es el de una empresa a sus accionistas. O una
empresa constituida en sociedad propiedad por una unidad institucional
no residente que se considera que es una unidad institucional residente,
ya que se involucra en una cantidad significativa de la produccion en el

territorio econdémico durante un largo o indefinido periodo de tiempo.

d) Institucion sin fines de lucro: es una persona juridica o social creada
con el proposito de producir o distribuir bienes y servicios, pero no puede
ser una fuente de ingresos, ganancias, u otra ganancia financiera para

las unidades institucionales que establecieron, control, o financiarlas.

e) Unidades de gobierno: son clases Unicas de las personas juridicas
establecidas por los procesos politicos que tienen autoridad legislativa,
judicial o ejecutivo sobre otras unidades institucionales dentro de un
area determinada.

En el caso peruano, las unidades de gobierno se agrupan en dos grandes

coberturas institucionales principales que corresponden al Sector Publico No

Financiero y al Gobierno General. Asi, las principales estadisticas econémicas

correspondientes a las finanzas publicas y a la politica fiscal en general se
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circunscriben a dichas coberturas.

Figura 5.

Cobertura institucional en el Peru

Sector Publico

Sector Publico Sector Publico
No Financiero Financiero
- BCRP
- COFIDE
[ - Otros.
Gobierno
General Empresas Piblicas
No Financieras
l l - Petroperu
Gobierno Gobiernos Gobiernos - Sedapal ;
Nacional Regionales Locales - Electroperd
- Otras.

- Ministerios

- Universidades

- Otros organismos
publicos.

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru y Ministerio de Economia y Finanzas.
Elaboracién propia.

3.4.0rganizacion de las cuentas fiscales en el Peru

En cuanto a la organizaciéon de las cuentas fiscal en el Peru, es posible
determinar los principales agregados fiscales materia del analisis de la politica
fiscal. Asi, definiendo previamente la cobertura institucional bajo analisis (por
ejemplo Sector Publico No Financiero o Gobierno General), por ejemplo el
resultado econdmico consiste en sustraer de los ingresos fiscales el gasto no
financiero, adicionar el resultado primario de las empresas publicas no
financieras y el pago por intereses. A su vez, el resultado econémico, que
corresponde a una variable de flujo, se aproxima a la variacién del saldo de
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deuda publica. El gréfico 3.3 resume la organizacion de las cuentas fiscales en

el Perd.

Figura 6.
Organizacion de las cuentas fiscales en el Peru

Ingresos fiscales

a Gasto no financiero

Resultado primario de
Empresas Publicas

0 Resultado primario

Intereses

-] [ )
IR

Resultado Econdmico

Si Resultado Econémico > 0 - “superavit fiscal”
Si Resultado Econémico < 0 - “deficit fiscal”

4

e Resultado Econdmico
= A Deuda Publica

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert y Ministerio de Economia y Finanzas.

Elaboracién propia.

3.5.Labores realizadas: disefio de politica fiscal en el corto plazo

3.5.1. Efectos macroeconémicos de la politica fiscal

Con la finalidad de analizar los efectos macroeconémicos de la politica fiscal,
es importante observar la posicion de la politica fiscal ante el ciclo econdémico.
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La posicion de politica fiscal cuantifica la adicion o resta de la demanda
doméstica a través de la politica fiscal y busca medir el componente
discrecional de los cambios en la politica fiscal. En consecuencia, puede ser

calculada mediante balances estructurales (o ciclicamente ajustados).

La posicion de politica fiscal (fiscal stance) basada en el balance estructural
puede resumirse a través del balance (o resultado) primario estructural (o
ciclicamente ajustado). En ese sentido, si el balance primario estructural es
negativo, la posicion de politica fiscal es expansiva, mientras que si es positivo,
la politica fiscal es contractiva.

Para el calculo del balance (primario o econémico) estructural necesitamos el
producto potencial o de tendencia y con dicha variable (no observable) calcular
la brecha del PBI. Cabe sefialar que los métodos mas comunes para el calculo
del producto potencial son el método de Hodrick-Prescott, filtro de Baxter y
King, filtros de Kalman multivariados, tendencias deterministicas, funcién de
produccion, entre otros. Asimismo, se ajusta el balance también por: i) ingresos
0 gastos temporales o que ocurren por una sola vez; y ii) factores que no
necesariamente estan correlacionados con el ciclo como los precios de
materias primas o de los activos. Entonces, resumiendo en tres pasos, el

calculo del balance estructural implica:
1. Eliminar ingresos y gastos que ocurren una sola vez (one-off).
Eliminar el efecto de los ciclos econémicos en las variables fiscales.

3. Elimine el efecto de otros factores: precios de materias primas (p.ej.

cobre, petréleo, carbdn, soya, etc.); precios de activos.
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Figura 7.

Organizacion de las cuentas fiscales y el balance estructural

Ingresos fiscales ° Resultado primario

Ajuste por efectos ciclicos y
precios de materias primas

a Gasto no financiero

Resultado primario de
Empresas Publicas

e Resultado primario

Intereses

Balance (o resultado)
primario ciclicamente

Resultado Econdmico ajustado o estructural

€@ Gostonofinanciero |
© "sime
(I
(6)

Si Resultado Econémico > 0 - “superavit fiscal”
Si Resultado Econémico < 0 - “deficit fiscal”

Se utiliza también el balance (o

‘ resultado) econémico

ciclicamente ajustado o
estructural

e A Resultado Econdmico
= Deuda Publica

Fuente: Banco Central de Reserva del Perl y Ministerio de Economia y Finanzas.

Elaboracioén propia.

Finalmente, cabe sefalar que el cambio en el resultado o balance primario
estructural de un afio a otro (Cyclically Adjusted Primary Balance o CAPB por
sus silgas en inglés), corresponde al impulso fiscal, el cual mide el cambio en la

posicion de politica fiscal en el tiempo.
Impulso fiscal = —(CAPB; — CAPB;_,)

En ese sentido, si el impulso fiscal es positivo, la posicion de politica fiscal se
esta tornando mas expansiva, es decir, menos ajustada. Por su parte, si el
impulso fiscal es negativo, la posicion de politica fiscal se esta tornando mas

contractiva.
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3.5.2. Guia ex ante del resultado fiscal estructural y regla fiscal para el

gobierno nacional en el Peru

Con la finalidad de reducir el sesgo pro-ciclico de la politica fiscal (que
exacerbaba la volatilidad del ciclo econdémico), maximizar la
complementariedad entre el gasto corriente y de capital, la cobertura y célculo
de las reglas fiscales, y fortalecer la institucionalidad de la politica fiscal, en el
2013 se publicé la Ley N° 30099, Ley de Fortalecimiento de la Responsabilidad
y Transparencia Fiscal, el cual constituye el nuevo marco macro fiscal para la

economia peruana.

Este proceso constituyé una reforma de segunda generacion y alinea el marco
macro fiscal peruano con las mejores practicas internacionales en paises con
altos recursos naturales. Entre las principales caracteristicas del nuevo marco
macro fiscal, se establecieron reglas fiscales en base al componente estructural
de las finanzas publicas, se cre6 el primer consejo fiscal para Perl y se
fortalecio la transparencia y rendicion de cuentas de la politica fiscal. Asi, las
reglas fiscales establecidas se encuentran en funcién a una guia ex ante de
resultado econdémico (fiscal) estructural, lo cual incrementa la predictibilidad de

la politica fiscal ante los agentes econémicos (Liendo, 2015).

Las reglas fiscales aplicables para el Gobierno Nacional son las siguientes:

e El gasto no financiero del Gobierno Nacional no puede exceder el limite
gue se establezca mediante decreto supremo refrendado por el Ministro
de Economia y Finanzas, sujetandose a la guia ex ante del resultado
fiscal estructural previsto en la Declaracion de Politica Macro Fiscal y a
las previsiones del Marco Macroecondémico Multianual.
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e EIl gasto no financiero del Gobierno Nacional en materia de personal
permanente o temporal, cualquiera sea su régimen de contratacion, y en
pensiones, incluyendo la transferencias que efectie para financiar
dichos rubros, no puede ser mayor al limite que se determine aplicando
la tasa de crecimiento del PBI potencial en términos nominales al limite
estimado de gasto no financiero en materia de personal y pensiones del

afno anterior

Por su parte, el nuevo marco macro fiscal cuenta con un limite de 30% para el
ratio de la deuda publica sobre PBI. Asi dentro de los treinta dias calendario
siguientes que se verifiqgue 0 se prevea que en los siguientes tres afos la
deuda bruta total del sector publico es mayor al 30% del PBI, se modifica la
Declaracion de Politica Macro Fiscal y la guia ex ante del resultado fiscal
estructural del Sector Publico No Financiero, incorporando las medidas de
restriccibn de gastos o aumentos de ingresos que se consideren oportunas,
acorde con el retorno a un nivel de deuda bruta menor al 30% del PBI, en un

plazo no mayor de siete afos.

Para la determinacion de los limites de gasto para cada nivel de gobierno, en
primer lugar la autoridad fiscal inicia explicitando la guia ex ante de resultado
fiscal econémico estructural del Sector Publico No Financiero (reegyi,).
Seguidamente, y considerando sus proyecciones sobre los ingresos fiscales
estructurales del Gobierno General (r£%), el resultado primario de las Empresas
Publicas No Financieras (EPNF) y el pago de intereses (Int;), se deriva el

gasto no financiero del Gobierno General.
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guia

ree; =rf%*— g, +rpepnf; — Int; 1)

ge = 1%+ rpepnf, — Int, —reed™® (2)

El limite determinado por g, en la expresion (2) es distribuido entre los
diferentes niveles de gobierno, teniendo como requisito para dicha distribucién
el cumplimiento de las reglas fiscales de los Gobiernos Regionales y Gobiernos

Locales. A partir de ello se derivan las reglas fiscales del Gobierno Nacional

3.5.3. El ajuste ciclico de los ingresos fiscales

Para obtener el resultado primario ciclicamente ajustado (cyclically adjusted
primary balance o CAPB por sus siglas en inglés), resulta necesario, como
paso inicial, estimar los ingresos fiscales estructurales. Para ello se utiliza la
metodologia oficial que fue aprobada mediante la Resolucion Ministerial N°024-
2016-EF/15. La formula de ajuste ciclico para los ingresos fiscales se
descompone en un primer ajuste relacionado a los ingresos corrientes y ajuste
relacionado a los precios de materias primas. Asi, los ingresos fiscales

estructurales se determinan como:

.r.tca =T + (fcorriente,t - rcorriente,t) + (r—min,t N rmin,t) + (fhid,t - rhid,t) (3)

Donde 7.5rienter rEPresenta los ingresos corrientes en el periodo t. Por su
parte, run: Y Thiae representan los ingresos fiscales derivados de los sectores
de mineria e hidrocarburos, respectivamente. Las variables con barras
representan valores en términos estructurales de cada subcuenta,

respectivamente.
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Los ingresos corrientes estructurales se obtienen de realizar un ajuste por el
ciclo del PBI y se considera la elasticidad entre ingresos corrientes y PBI (e¢¢),

de la forma

m)em @

7_'corriente t = Tcorriente,t X <
PBI,

Cabe sefalar que la obtencion del Producto Bruto Interno potencial se realiza,
de acuerdo con la metodologia oficial, mediante la metodologia de funcién de
produccion y la aplicacién de un filtro de Baxter y King (1995). Asi, a partir de la

funcién de produccion:
Yy = Ath.g(Ltht)l_a (5)

Se procede a estimar los componentes potenciales de la productividad (PTF;) y
del empleo (L:h;) utilizando el filtro propuesto por Baxter y King (1995). Asi,
tomando logaritmos a la expresion (5), tenemos que el PBI potencial puede

expresarse mediante la siguiente expresion
In(Y) = In(PTF,) + aln(K,) + (1 — a)In(L:h,) (6)

Por otro lado, 7,in: Y Thia,e SON Obtenidos del ajuste por el ciclo de su indice de
precios correspondiente (indice de precios mineros o de precios de
hidrocarburos, respectivamente) y las elasticidades correspondientes. Cabe
resaltar que los niveles potenciales de los indices de precios mencionados son

hallados mediante promedios moviles que consideran periodos pasados y
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futuros?.

TPX ming\© PX hidt) €Hid )

Min
Tmint = Tmint X (IPX mint) v Thiat = Thiat X (IPX hid,

Cabe sefalar que para el presente documento se utilizan las elasticidades
consideradas por la autoridad fiscal’>. Una vez obtenidos los ingresos fiscales

estructurales, es posible obtener el resultado primario o econdmico estructural.

La figura 8 muestra graficamente el ajuste ciclico realizado a las variables

fiscales clave para la economia peruana y su evolucion en el tiempo.

Figura 8.
Pera: Ajuste ciclico
Ingresos observados y Resultado primario
estructurales convencional y ciclicamente
(% del PBI) ajustado
(% del PBI)
30 8
6 r RP convencional
25 |
Ingresos observados 4
20 2 +
Ingresos estructurales 0
15 +
21
10 | a4 L
.6 L
5 8 | RP ciclicamente ajustado
0 -10
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Fuente: Banco Central de Reserva del Per y Ministerio de Economia y Finanzas.

Elaboracion propia.

1 La metodologia oficial utiliza un promedio moévil de 15 afios. Asi considera informacion de 11
afios previos, el afio actual y 3 afios posteriores al afio actual.

2 Asi, tenemos €;; = 1,36, estimado por el Ministerio de Economia y Finanzas mediante un modelo
de vectores de correccion de errores (VEC), y elasticidad unitaria para €y, Y €xig-
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Una vez realizado el ajuste ciclico en los ingresos fiscales es posible hallar el
balance o resultado fiscal estructural siguiendo el esquema ilustrado en la
figura N° 9. Asi, al restar los intereses al resultado primario ciclicamente
ajustado obtenemos el resultado o balance estructural. Es imprescindible
recordar que la autoridad fiscal tiene un impacto en la demanda agregada v,
consecuentemente, en la economia a través de sus instrumentos de ingresos y
de gasto publico. Por ende, resulta apropiado medir la posicion de politica fiscal
a través de un balance fiscal y no solamente observando una variable como por

ejemplo el gasto publico o los ingresos fiscales.

En ese sentido, una identificacion de la posicion de la politica fiscal ante el ciclo
econdémico nos permite dilucidar si la politica fiscal fue prociclica o contraciclica
en un periodo en particular. Asi, al graficar el impulso fiscal y la brecha del
producto, podemos observar que en cuatro (4) de los Gltimos cinco (5) afos la

politica fiscal ha sido contra-ciclica.

Figura 9.
Pera: Posicién de politica fiscal
Impulsos fiscal y brecha del Impulsos fiscal y brecha del
PBI, 1970-2015 PBI, 2000-2015
(% del PBI potencial) (% del PBI potencial)
20 .

= |mpulso fiscal

Brecha de PBI = |mpulso fiscal

Bregha de PBI

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1970 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Fuente: Banco Central de Reserva del Per y Ministerio de Economia y Finanzas.
Elaboracion propia.
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3.6. Labores realizadas: el Fondo para la Estabilizacion de Precios de

los Combustibles derivados del Petroleo (el Fondo)

3.6.1. Marco legal

Mediante el Decreto de Urgencia N° 010-2004 se cre6 el Fondo para la
Estabilizacion de Precios de los Combustibles derivados del Petréleo (en
adelante, el Fondo), como un fondo intangible destinado a evitar que la alta
volatilidad de los precios internacionales de combustibles y sus derivados se

traslade a los consumidores del mercado interno.

A través del Decreto Supremo N° 142-2004-EF se dictaron normas
reglamentarias y complementarias para el Fondo. Asimismo, mediante el
Decreto de Urgencia N° 027.2010 se modifico el Decreto de Urgencia N° 010-
2004 y se dictaron medidas para la mejor aplicacion del Fondo para la
Estabilizacion de Precios de los Combustibles Derivados del Petréleo.

Por su parte, a través de Decretos de Urgencia N° 005-2014 y 001-2015 se
dictaron medidas extraordinarias para trasladar la reduccion de precios
internacionales de combustibles al mercado local y evitar posibles distorsiones

de precios y comercializacion de combustibles.

Cabe sefialar que, mediante Resolucion Ministerial N° 290-2012-EF/10 se
designé al Sr. Luigi Butron Calderén como representante del Ministerio de
Economia y Finanzas, ante la Comision Consultiva, a que se refiere el numeral
4.1 del articulo 4° del Decreto de Urgencia N° 010-2004 (ver anexo N° 3).
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3.6.2. Marco teérico

La evidencia empirica y la experiencia internacional de las politicas de
estabilizacion de precios de los combustibles derivados del petréleo en paises
emergentes importadores netos, muestra que un mecanismo como el Fondo

debe responder a los lineamientos generales siguientes?:

a) Debe reducir la volatilidad del precio de los combustibles derivados
del petréleo: Como sefialan Bacon y Kojima (2008)* y Kojima (2009)°,
una alta volatilidad en los precios de los combustibles dificulta la toma de
decisiones de consumo e inversion por parte de los consumidores y
empresas. Asimismo, Coady y otros (2012) sefialan que uno de los
objetivos de un mecanismo como el del Fondo consiste en la reduccion
de la excesiva volatilidad de los precios de los combustibles evitando un
efecto traspaso inmediato e incrementos temporales excesivos de los
precios®. En esta linea, el objetivo del Fondo es solo reducir
temporalmente los efectos de la volatilidad del precio de los
combustibles derivados del petréleo y no esta destinado a subsidiar
cambios estructurales en el nivel de precios.

b) Debe mitigar los choques de oferta sobre la economia local: Los
abruptos y repentinos incrementos en el precio de los combustibles
derivados del petréleo elevan los costos de produccion, lo que podria
reducir el nivel del producto por debajo de su nivel potencial’. Asi por

8 Cabe sefialar que el Banco Mundial (2008) en el documento de investigacién “Reforming
Energy Subsidies, Opportunities to contribute to the climate change agenda”, sefiala que la
aplicacién de un mecanismo que mitigue el impacto de la volatilidad de los precios de los
combustibles debe reunir las caracteristicas de estar bien focalizado, ser eficiente, tener una
base sélida y deben ser practicables en términos de no afectar la sostenibilidad fiscal.

4 Bacon y Kojima (2008), “Coping with Oil Price Volatility”, Banco Mundial.

5 Kojima (2009), “Government Response to Qil Price Volatility”, Banco Mundial.

6 Coady y otros (2012) “Automatic Fuel Pricing Mechanisms with Price Smoothing: Design,
Implementation and Fiscal Implications”.

7 Véase Bacon y Kojima (2006), Kojima (2009), Hamilton (2005) y Jimenez-Rodriguez y
Sanchez (2004).
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ejemplo, el Banco Central de Reserva del Pera estima que un choque de
precios de combustibles del 10% puede reducir la tasa de crecimiento

anual de la economia hasta en 0,3 puntos porcentualesg.

c) Debe minimizar su costo fiscal a fin de no afectar la sostenibilidad
de las finanzas publicas: Tal como sefiala Arze del Granado y otros
(2010)°, un costo excesivo puede contribuir a afectar la sostenibilidad
fiscal y el crecimiento econémico, factores cruciales para la inclusion
social y la reduccion de la pobreza. Por su parte, el Fondo Monetario
Internacional (2012)°, sefiala que “los cambios en los precios de
materias primas como el petrdleo pueden ser significativos, duraderos
(incluso, permanentes) y asimétricos”. Asi, los precios de las materias
primas no tienen un comportamiento ciclico como el PBI y, mas bien,
presentan un patrén erratico y poco predecible (camino aleatorio o
random walk). Estas caracteristicas hacen financieramente insostenible
en el tiempo los fondos de estabilizacion de materias primas, por lo que
es necesario disefiar otras opciones que permitan atenuar los efectos de

la alta volatilidad del precio de los combustibles derivados del petréleo.

d) Debe dirigir sus beneficios hacia los sectores de la poblacion mas
vulnerables: El impacto en los grupos mas vulnerables de la poblacion
es significativo debido a que destinan una mayor parte del gasto a
bienes de primera necesidad, los cuales pueden sufrir importantes
impactos directos e indirectos de la volatilidad de los combustibles!. En
esta linea, el documento conjunto de IEA, OECD, OPEC & Banco
Mundial (2010)*? resalta la importancia de la focalizacién y priorizacion
de beneficios de este tipo de mecanismos a los grupos mas vulnerables
de la poblacion.

8 Banco Central de Reserva del Perl. Reporte de inflacién de marzo de 2012.

9 Arze del Granado, y otros (2010) “The Unequal Benefits of Fuel Subsidies: A Review of
Evidence for Developing Countries”.

10 FMI 2012 “Macroeconomic Policy Frameworks for Resource-Rich Developing Countries”.

11 FMI 2008 “Food and Fuel Prices — Recent Developments, Macroeconomic Impact, and Policy
Responses”.

12 |EA, OECD, OPEC y Banco Mundial (2010) “Analysis of the Scope of Energy Subsidies and
Suggestions for the G-20 Initiative”.
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e) Debe evitar distorsiones en precios relativos. El Fondo es un factor
que influye en la toma de decisiones de consumo y/o produccion de los
agentes econémicos®®. Al respecto, la experiencia de Brasil, donde se
generaron significativas distorsiones de precios entre las gasolinas y los
combustibles derivados de etanol, evidencia los problemas generados
por la distorsion en los precios relativos debido a la existencia de

incentivos inadecuados y externalidades negativas.

3.6.3. Marco institucional del Fondo

Para la operatividad del Fondo intervienen el Ministerio de Energia y Minas,
cuya Direccién General de Hidrocarburos es, el administrador del Fondo. Por
su parte, el Ministerio de Economia y Finanzas interviene mediante funcién
consultiva en la medida que la operatividad del fondo tiene implicancias
macroecondémicas y fiscales. Asimismo, el Organismo Supervisor de la
Inversion en Energia y Mineria interviene mediante funciones consultiva,
reguladora y supervisora de la aplicacion del mecanismo. Finalmente, las
empresas del sector privado intervienen a través de la aplicacion de lo

dispuesto en el marco legal del Fondo.

13 Al respecto véase Bacon y Kojima (2006).
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Figura 10.
Marco Institucional del Fondo

Entidad Funcién Actividad

O 7 o . ) Administracion del Fondo
: PERU | Ministerio Administrativa Publicacién de Factores
de Energia y Minas
PERU | Ministerio C'onsuI.tNa Opina _
de Economia y Finanzas Financiera Proporciona Recursos

< o i - Consultiva
net gmln Reguladora

ORGANISMO SUPERVISOR DE LA INVERSION EN ENERGIA Y MINERIA 0
Supervisora

Empresas Realizan Aportes.
Importadoras y Operativa Reciben Compensgleones
Productoras Reportan Informacion

Fuente: Organismo Supervisor de la Inversién en Energia y Mineria.

Elaboracion propia.

3.6.4. La operatividad y cobertura del Fondo

El mecanismo del Fondo consiste en el establecimiento de una banda de
precios que opera en funcion de los precios de referencia para cada
combustible que el Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria
publica semanalmente. Asi, cuando el precio de referencia de un determinado
combustible esta por encima de cierto nivel maximo (techo), el precio de las
refinerias no subird; y cuando el precio de referencia esté por debajo de un
nivel minimo (piso), las refinerias mantendran sus precios para recuperar los

montos no cobrados cuando los precios fueron altos.

De esta manera, cuando los precios se encuentren por encima del nivel
maximo (techo), las refinerias absorberan los costos, con cargo a recuperar

cuando los precios se encuentren por debajo del nivel minimo (piso). Asi, el
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patrimonio del Fondo se conforma por los aportes y descuentos que las
refinerias efectien a los precios de los productos, dependiendo si los precios
de referencia de los combustibles se encuentran por debajo o por encima de

las bandas de estabilizacion de los precios

Figura 11.
Operatividad del Fondo

Precios de Paridad de
Importaciéon /
Precios Exportacién PPI / PPE > LS:
Se genera una
compensaciéon
(obligacion) del

Fondo con las
Limite Empresas
superior
(LS)

Las bandas de precios se
ajustan con frecuencia

Limite mensual
inferior

(L

PPI / PPE < LI:

Se generan una
aportacion de
las Empresas al
Fondo

p—

Fuente: Ministerio de Energia y Minas, Ministerio de Economia y Finanzas y Osinergmin.
Elaboracion propia.

El Fondo tiene bajo su cobertura el 43% del total de ventas de combustibles en
el pais y comprende a: (i) diésel para uso vehicular (70% del total de ventas de
diésel), (ii) Gas Licuado de Petrdleo (GLP) envasado (40% del total de ventas
de GLP) y (iii) petréleos industriales (1% del total de ventas de combustibles en

el pais).
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Figura 12.
Venta de combustibles (% del total de MBPD)

GLP: 23%

Diesel: 46%
Otros: 14%

Gasolinas y
Gasoholes.: 17%

Figura 13.
Cobertura del Fondo sobre el total de ventas de combustibles en el pais
2015 (% del total de MBPD)

No FEPC
57%

Fuente: Ministerio de Energia y Minas.

Elaboracion propia.

3.6.5. Medidas de Politica Publica en el marco del Fondo

Entre las medidas mas importantes llevadas a cabo en el marco de la
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operatividad del Fondo para la Estabilizacion de Precios de los Combustibles

derivados del Petroleo se cuentan las siguientes:

e Establecimiento de reglas de actualizacion: Incorporacion de reglas
para la actualizacion periodica de la Banda de Precios de los
combustibles, asi como el encargo de esta funcion a Organismo
Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria. Mediante el Decreto de
Urgencia N° 027-2010 y el Decreto de Urgencia N° 083-2010, publicado
el 22 de abril 2010, se establecieron medidas para la actualizacion y
publicacién periodica de las Bandas de Precios para cada uno de los
Productos del Fondo. La actualizacion se disefidé de forma simultanea y
con frecuencia bimensual. La medida otorgaron mayor transparencia a la
operatividad del Fondo y redujeron el grado de discrecionalidad de la
actualizacion de la Banda de Precios, evitando con ello escenarios de
incertidumbre respecto al momento de la actualizacion y acumulacion de
una mayor deuda; asimismo, el establecimiento de reglas permite

predictibilidad en la toma de decisiones de los agentes econémicos

e Tratamiento diferenciado y exclusibn de sectores mineria,
hidrocarburos, pesquero y de cementos y posterior exclusion:
Establecimiento de un trato diferenciado a los sectores dedicados a
actividades de exploracion y explotacion de hidrocarburos y recursos
minerales, el procesamiento de recursos hidrobiol6gicos y la fabricacién
de cemento. En este sentido, el Decreto de Urgencia N° 027-2010
dispuso la reduccién de la compensacién y aportaciéon de estos sectores
considerando solo el 10% del factor de aportacion o compensacion
general. Esta medida generd un significativo ahorro de recursos fiscales.
Posteriormente, a través del Decreto de Urgencia N° N° 057-2011 se
dispuso la exclusion de la lista de Productos del Fondo de los

combustibles utilizados por los sectores previamente diferenciados.
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e Determinacion de una fuente para atender las obligaciones del
Fondo: Se estableci6 una metodologia expresa para considerar
recursos para financiar las obligaciones del Fondo. La metodologia
busca transferir como fuente de financiamiento adicional del Fondo un
monto equivalente a un porcentaje de recursos extraordinarios que
reciba el Tesoro Publico asociados de forma directa a los precios de los
combustibles y a la produccion y comercializacion de combustibles.
Asimismo, se incluyeron recursos asociados al impuesto a la renta del
sector cuprifero. Esto responde al hecho que, de acuerdo a informacion
histérica del nivel de precios del petroleo y del cobre, se observa una
alta correlacion entre las tendencias de ambos precios (aprox. 0.90). De
esta manera, la determinacion de los recursos para atender los pagos
del fondo ofrece una suerte de cobertura natural ante los vaivenes
externos, ya que las cotizaciones de nuestros metales de exportacion
tienden a subir cuando sube la cotizacion del petrdleo y, por ende, la

deuda.

e Orientacion de los beneficios del Fondo hacia los sectores mas
vulnerables: Medidas dirigidas a la exclusiéon de los combustibles de
alto octanaje y de consumo industrial de la lista de Productos
comprendidos en el Fondo. En esta linea, mediante los Decretos de
Urgencia N° 057-2011, N° 060-2011 y N° 005-2012, se realizaron
esfuerzos para dirigir los recursos del Fondo hacia los sectores mas
vulnerables a la volatilidad de los precios del petréleo y sus derivados.
Asi, se excluyeron de la lista de Productos del Fondo a las Gasolinas y
Gasoholes de 95, 97 y 98 octanos (alto octanaje), y a los Petréleos
Industriales que son utilizados principalmente por el sector industrial. Las
medidas adoptadas permitieron un importante ahorro fiscal. Es
importante mencionar que, para la exclusion de las gasolinas del Fondo,
se consider6 la informacién de la Encuesta Nacional de Hogares 2011
del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica que evidencia que el

89% de los hogares que consumen gasolinas en general, presentan una
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condicion de no pobre.

En conjunto, las medidas descritas han tenido como finalidad orientar los

beneficios del Fondo hacia los sectores mas vulnerables a la volatilidad del

precio internacional del petroleo y a la vez atenuar el impacto que las

obligaciones contraidas por el Fondo tiene en las cuentas fiscales, evitando

generar desequilibrios en las finanzas del Estado o el incumplimiento de las

reglas fiscales.
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Figura 14.

Costo fiscal de mecanismos de estabilizacion de precios de

combustibles
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Fuente: Ministerio de Energia y Minas.

59

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




REPOSITORIO DE > o UNIVERSIDAD

CATOLICA

TESIS UCSM DE SANTA MARIA

Figura 15.

Costo fiscal de mecanismos de estabilizacion
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.

Elaboracidn propia.

3.7. Labores realizadas: disefio de politica fiscal en el largo plazo

3.7.1. Sostenibilidad de las finanzas publicas

De acuerdo a Blanchard (1990)!“ la sostenibilidad trata de si, sobre la base de
la politica fiscal actual, el sector publico se dirige hacia la acumulacién excesiva
de deuda publica. Para hacer operativa dicha afirmacién, Blanchard define la
politica fiscal sostenible como una politica que asegura que la relacion entre la
deuda converge con el PIB de nuevo hacia su nivel inicial.

14 Blanchard, O. (1990): “Suggestions for a New Set of Fiscal Indicators”, OECD Working Paper
No. 79.
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Por su parte, Buiter (1985)'° aduce que una politica fiscal es sostenible si se
mantiene la proporcién entre el patrimonio neto del sector publico y el producto
bruto interno (PBI).

Artis y Marcellino (2000)¢ y FMI (2002)*7 distinguen los conceptos de solvencia
y sostenibilidad. Se dice que el gobierno es solvente si es capaz, en un
horizonte de tiempo infinito, de pagar su deuda a través de futuros superavit
primarios. En otras palabras, el gobierno es solvente si la restriccion
presupuestaria inter-temporal se cumple. Por otra parte, de acuerdo con Artis y
Marcellino sostenibilidad es un poco mas concepto impreciso en referencia a la
posibilidad de que el gobierno con las politicas actuales que alcanzaron una

ratio de deuda pre-especificado en un horizonte de tiempo finito.

3.7.1.1. Analisis deterministico

El andlisis deterministico sobre la sostenibilidad fiscal se basa en la restriccion
de flujos que tiene el gobierno y en la condicion de solvencia del gobierno. Para
ello, es necesario conocer como se evallua la sostenibilidad y las condiciones
que aplican para una economia cerrada (que s6lo se endeuda en el mercado
local) y una economia abierta (que puede endeudarse tanto en el mercado

local como en el mercado internacional).

En esta seccion abordamos de manera formal como se evalla la sostenibilidad
de la deuda en una economia cerrada, definida como aquella que solo puede
endeudarse en el mercado local. Para ello, haremos uso de la restriccion de

flujos del gobierno, la cual viene dada por la diferencia del gasto publico,

15 Buiter, W. H. (1985): “Guide to Public Sector Debt and Deficits”, Economic Policy: A
European Forum 1.

16 Artis, M. y M. Marcellino (2000): “The Solvency of Government Finances in Europe”, Banca
d’ltalia.

17 FMI (2002): “Assessing Sustainability”, International Monetary Fund, Washington, DC.
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financiero (i;D;_,;) y no financiero (G;) y los ingresos fiscales (R;). Dicha
diferencia, deberia ser equivalente, en términos generales, al cambio en la
deuda publica.

Gt +iDi—q — Ry =Dy — Dy 4 (8)

Reordenando la expresion (8) para denotar el resultado (o balance) primario

(PB;), podemos expresar la restriccion de la siguiente forma:

—PB; + i:Di—q1 = (D — D¢—4)

D, = (1 N it)Dt—l — PB; (9)

La expresion (9) es otra forma de expresar la restriccion presupuestaria del

Gobierno. Iterando hacia delante

Parat=1,2,..,N
D, = (1 +i)D, — PB;
D, =(1+1i)D, — PB,
D, =1+ i)[(1+i)Dy— PB;] — PB,

Parat=N

Dy =1+ iD, — 5”=1(1 + )N/ PB; (10)
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Dividiendo la expresién (10), entre (1 + i)V y despejando D, tenemos:

Imponiendo la condicion de transversalidad:

1 N
li ( )D=0
Ne\T i) “F

Obtenemos la expresion (11) que es la condicion de solvencia:

1 ]
1+ i) PB; (11)

Dz(

Para hallar la ley de movimiento del ratio del ratio de deuda/PBI, partimos de la

expresion (9) y dividimos sobre el PBI nominal:

Dt = (1 + if)Df—l - PBt

D, _ 1+ip) Dy_4 PB,
PY, (1+m)(1+g:)PqYeer PiY:
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_(1+n) (12)

=—d, . —1b
(1+ g0 t—1 — PO

t

d; = f(pb;, de—1, gt ) ;:t‘)

De la ecuaciéon anterior es posible evidenciar que el ratio de deuda sobre PBI
es funcioén directa de si misma en un periodo rezagado y de la tasa de interés
real, mientras que es funcién inversa del crecimiento real del PBI y el resultado

primario como porcentaje del PBI.

Para hallar la dindmica automatica de la deuda, con el objetivo de distinguir si

dicha dinamica es favorable o desfavorable, partimos de la expresion (12):

1+
/ST [( 7¢)

———1|\d,_; —pb
(1+g0) ltl PO

di —deq =Md 1 — bb;

(1+ge) ¢ (13)

(re—g¢)

o™ se denomina en la literatura econémica como la
t

Donde el cociente

dinamica automatica de la deuda publica la cual se refiere a qué sucederia
automéaticamente con el ratio de deuda publica sobre PBI como resultado de i)
la tasa de intereses real y ii) el crecimiento del PBI, cuando el resultado
primario es igual a cero.
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r < g: Dinamica favorable de la deuda
> (r—-g)<o ~ Deuda converge a d*
r > g:Dinamica desfavorable de la deuda

= (r—g)>0 . Deuda explosiva

La dinamica favorable implica estabilidad. Asi, cualquier desvio de la deuda
publica respecto de su nivel de equilibrio solo sera temporal. La dindmica
desfavorable o insostenible implica inestabilidad. Asi, cualquier desvio de la
deuda publica respecto de su nivel de equilibrio sera permanente. Entonces,

reescribiendo la expresion X tenemos:

@, <1 : r,<g; Dinamica estable\sostenible de la deuda
de = @rdr—1 — pby . ;
Qe >1: 1> g; Dinamica explosiva de la deuda

Figura 16.
Dinamica estable\sostenible de la deuda publica
dt 7R Linea de 45°
(de = d¢-1)

La economia crece mas
rapido que el costo real
de la deuda publica.

dy - d”

—pb,

d* d, de_q
Nivel de estado Nivel inicial del
estacionario ratio

d; = @.d;_1 — pb,
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9, <1

e < Gt
Elaboracion propia.

Figura 17.

Dindmica estable\sostenible de la deuda publica

dt I

A 1

La economia no crece lo 3

suficientemente rapido I Linea de 45°
para cubrir el costo real el (de = di-q1)
de la deuda publica. i

d, diverge de d*

_pbt / d’ dO dt—l

Nivel de estado Nivel inicial del
estacionario ratio

d; = @.d;_1 — pb,
D, >1

Te > gt
Elaboracion propia.
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En una economia abierta se puede tomar deuda tanto en el mercado local
como en el mercado externo. Asi, debemos considerar las implicancias de la

existencia de deuda denominada en moneda extranjera.

D, = D¢ + e.D/

DE +e,D = (1 +i})DE, + (1 +i])e,D]_, — PB, (14)

La expresiéon (14) es la restriccion presupuestaria de flujos bajo una economia
abierta donde DZ es el saldo de la deuda publica en moneda local en t, th es
el saldo de la deuda publica en moneda extranjera en t, e, es el tipo de cambio
en el periodo ¢, if es la tasa de interés de la deuda en moneda local en ¢, i[ es
la tasa de interés de la deuda en moneda extranjera en t y PB; es el resultado

primario en el periodo t.

Adicionalmente, definimos las siguientes expresiones:

f
D
=%t L= (1+g)

D¢ et—1

Entonces, podemos desagregar D2, y etD,{r_1 de la siguiente forma:

D, = (1 +i?)D2, + (1 +il)e. D], - PB,

D _ (1_at—1)et—1D{_1
Di_y =
At—1
D _
DiZy =1 —at_1)Di—4
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f etat—1D¢—q

eD;_y = = (1 +e)ar—1Drq

€t—1

Con estas expresiones podemos re expresar la restriccion presupuestaria de

flujos en una economia abierta:

Dt - (1 + l?)(l - at_l)Dt_l + (1 + l{)(l + St)at_lDt_l - PBt (15)

Expresando esta expresiéon como porcentaje del PBI tenemos:

Dy (1+iP)@-ar—1) Di—q (1+i{)(1+€t)at—1 Di—y _ PB
PtYt (1+me)(1+9¢) Pe-1Yi—1 (Q+me)(1+9t) Pe-1Vi-1 Pt

(1+i2) A )+ A+ a1 (1+&r)

(1+m)(1+90) ] e 0% (16)

o dt=[

Por ende, tal como se puede observar en la expresion (16), ademéas del
crecimiento real y la tasa de interés de la deuda publica en moneda local, es
posible notar que tanto la tasa de interés de la deuda en moneda extranjera
como la depreciacion cambiaria afectan la sostenibilidad de la deuda publica en

una economia abierta.

3.7.1.2. Analisis estocastico

Previamente se ha analizado la sostenibilidad de la deuda publica sin tener en
consideracion que la trayectoria futura del ratio de deuda—PBI implica un cierto
grado de incertidumbre sobre sus determinantes'®. Uno de los esquemas

18 Es importante observar que de acuerdo al modelo desarrollado en la seccion 3.6.1.1., puede
observarse que los determinantes de la dinamica de la deuda publica son las tasas de interés
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utilizados para ilustrar la existencia de incertidumbre en las proyecciones, es el
esquema de grafico de abanico!® (fan chart).

Este esquema consiste en introducir incertidumbre en la proyeccion de los
determinantes que influyen en la dindmica de la deuda publica. Se establece
que los determinantes de la dindmica del ratio de deuda-PBI son estocasticos y
se busca determinar la distribucion de probabilidades de las sendas de
trayectoria en base al horizonte de proyecciéon. El desarrollo de este enfoque
implica la utilizacion de proyecciones externas asumiendo que los
determinantes pueden presentar co-movimientos, los mismos que seran
capturados a través de la matriz de varianzas y covarianzas estimada a partir
de un modelo no restringido de Vectores Auto-regresivos (VAR)?. Esto permite
incorporar la estructura de choques aleatorios en la economia que reconoce la
existencia de riesgos que afecten a la economia y a los objetivos de la politica

fiscal.

A partir de la ecuacion de movimiento de la deuda publica (expresion 16)
denotamos al vector Z, como el vector de los determinantes de la dinamica de

la deuda:

Zt = (ft, 9o TtdthE: di—1) (17)

A continuacion, con la finalidad de capturar co-movimientos que afecten a los
determinantes, expresamos el modelo VAR de la siguiente forma:

real doméstica y externa, el tipo de cambio, el superavit primario, el crecimiento del producto y
el rezago de la deuda publica.

19 Es importante destacar el documento “Assessing sovereign debt under uncertainty” del
Banco de Inglaterra - BoE del afio 2003, como pionero en la presentacion de este enfoque para
en analisis de la sostenibilidad de la deuda publica.

20 Ver Sims (1980).
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14
Y: =vo +Zykyt—k + &t
k=1
(18)

Yo = (fo 9o 1o €, T0t)

§~N(0,0)

Donde y, es un vector de términos de intercepto, y, representa un vector de
coeficientes del VAR y los subindices t y k representan el periodo y el orden
del VAR respectivamente. Asimismo, ¢ es el vector de términos de error bien
comportados?!, el cual se distribuye normal con media cero y con una matriz de
varianzas y covarianzas denotada por . ES importante notar que esta matriz
de varianzas y covarianzas caracteriza las propiedades estadisticas conjuntas
de las variables que afectan la dinamica de la deuda (el vector Y,) y que la
dispersion del abanico se encontrard en funcidbn de dicha matriz.
Seguidamente, los choques aleatorios para cada variable son generados a

través de simulaciones de Monte Carlos de la forma

Z3m =27 + &

A

$z =Wy,
(19)
v,~N(0,1)

te{t+1,T}

Donde W es obtenido a través de la descomposicion a la Cholesky de la matriz
de varianzas y covarianzas 2. Asi, las simulaciones utilizan una secuencia de
vectores aleatorios &, ..,¢é; tal que V 7€ {t+1,T}, § = Wu, donde W es tal

que Q = W'W generando respuestas dinamicas conjuntas de los determinantes.

21 Un error se denomina bien comportado cuando carece de heteroscedasticidad vy
autocorrelacion.
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Asi, es posible derivar un grafico de abanico que nos permite analizar, desde
una perspectiva de riesgos, la sostenibilidad fiscal y los riesgos inherentes a
esta.

Figura 18.
Proyeccion estocéstica de la deuda publica

50% -
40% -

30% -

20%

10% -

0% ; T : T T : : T T . : T T
2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert, Ministerio de Economia y Finanzas.
Elaboracion propia.

CONCLUSIONES

- La Politica Fiscal, como herramienta de Politica Econémica, resulta de vital
importancia en la estabilidad macroeconomica y, consecuentemente, en el

crecimiento sostenido de la economia.

- En cuanto al disefio de Politica Fiscal, en el Corto Plazo se debe evaluar la
existencia de espacio fiscal y el impacto de programas de estimulo fiscal en
la sostenibilidad de las finanzas publicas. Para ello, resulta importante
ponderar las oportunidades de mercado en términos de los determinantes
de la sostenibilidad (tasas de interés, tipo de cambio, entre otros), para el

financiamiento de un posible estimulo fiscal.
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- Un adecuado disefio de Politica Fiscal de Corto Plazo contribuye a
minimizar la volatilidad macroeconémica y a mitigar el impacto de los ciclos

econdmicos en la economia del pais.

- El mecanismo del Fondo para la Estabilizacion de Precios de los
Combustibles derivados del Petrdleo tiene un impacto en evitar un traslado
abrupto de la volatilidad de los precios internacionales de combustibles
hacia el mercado local. Si bien el disefiado inicial no contaba con todas las
caracteristicas deseables sefialadas por la literatura econdémica, con el

tiempo se ha ido mejorando su disefio e implementacion.

- La sostenibilidad de la Politica Fiscal es un concepto amplio pero
sumamente importante que se encuentra ligado a conceptos como
solvencia, crecimiento, condiciones financieras, vulnerabilidad, entre otras.
La sostenibilidad fiscal tiene implicancias importantes en el bienestar de la
sociedad y su analisis debe tomar en consideracion la naturaleza de
economia cerrada o abierta y, por ende, las variables que la afectan.
Asimismo, se debe balancear las implicancias de Politica Fiscal de Corto y

Largo Plazo en la evaluacion sobre su impacto en la sostenibilidad fiscal

- La sostenibilidad de las finanzas publicas contribuye a fortalecer la posicion
macroecondémica del pais, la credibilidad de la Politica Fiscal ante los
agentes econdmicos, y la capacidad de respuesta del Estado frente a

situaciones adversas que afecten la economia.

- Debido a la existencia de incertidumbre y riesgos inherentes a la dindmica
de las variables que afectan a las finanzas publicas, se debe considerar
posibles escenarios de riesgo debido a posibles co-movimientos de los

determinantes de la deuda publica.
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RECOMENDACIONES

- En cuanto al disefio de Politica Fiscal en el Corto Plazo, se debe evaluar la
existencia de espacio fiscal y el impacto de programas de estimulo fiscal en
la sostenibilidad de las finanzas publicas. Para ello, resulta importante
ponderar las oportunidades de mercado en términos de los determinantes
de la sostenibilidad (tasas de interés, tipo de cambio, entre otros), para el
financiamiento de un posible estimulo fiscal.

- Se deben seguir mejorando los mecanismos para lograr dirigir los beneficios
del Fondo para la Estabilizacion de Precios de los Combustibles derivados
del Petroleo hacia los sectores mas vulnerables de la poblacion. En el
Mediano y Largo Plazo, se deberian buscar alternativas a su

funcionamiento mediante mayor competencia en el mercado de bienes.

- En cuanto al disefio de Politica Fiscal y consideraciones de mediano y largo
plazo, la autoridad fiscal debe tener en consideracion la solvencia de las
finanzas publicas y la restriccion inter-temporal del gobierno de manera
continua, Asimismo, implica una evaluacion de las tendencias de mediano y
largo plazo de los ingresos y gastos del sector publico. Finalmente, debe
considerarse las politicas orientadas al incremento del producto potencial y

su impacto en la sostenibilidad fiscal.
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ANEXOS

Anexo N° 1:
Decreto de creacion del Ministerio de Hacienda del 03 de agosto
de 1821

Al encargarme de Ia importante em-
presa de la libertad de este pais, no
-tuve otro movil que mis deseos de ade-
lantar la sagrada causa de Ta América,
'y de promover la felicidad del Pueblo
Peruano. Una parte muy considerable
de aquellos se ha realizado ya : pero la
obra quedaria incompleta y mi corazon
poco satisfeclro, si yo no afianzasc para
siempre la seguridad y la prosperidad
futara de los habitantes de esta region.

Desde mi Hegada 4 Pisco, anuncié
gue por el imperio de las circunstancias
me hallaba revestido de la Suprema
Autoridad, y que era responsable 4 la |
patria del ejercicio de clla. No han va-
riado aquellas circunstancias, puesto
que aun hay en el Peri enemigos exte-
riores que combalir ; y por consiguiente,
es de necesidad que continuen reasn-

me ha hecho conocer los males que ha
ocasionado la convocacion inlempes-
tiva de Congresos, cuando aun subsis—
tian enemigos en aquellos paises : pri-
mero es asegurar la independencia ,
despues se pensard en establecer la li-
bertad solidamente. La religiosidad con
que he cumplido mi palabra en el curso
de mi vida publica, me da derecho 4 ser
creido ; y yo la comprometo ofreciendo
solemnemente & los pueblos del Pera,
que en el momentn, mismo en qre sea
libre su ferritorio, haré dimsision del
mando, para hacer lugar al Gobiérno
que cllos lengan & bien clegiv. La fran-
queza con (ue hablo, debe servir como
un nuevo garanle de la sinceridad de
mi inlencion. Yo pudiera haber dis—
puesto que eleclores nombrados por los
cindadanos de los departamentos libres,

midos en mi, el mando polilico y el designasen la persona que habia de go-
R .
militar. bernar, hasta la reunion de los Repre—

~ Espero que, al dar cste paso, se me
hard la justicia de creer que no me con-
ducen ningunas miras de ambicion, si
solo la conveniencia publica. Es dema— .
siado nolorio que no aspiro sino 4 la
tranquilidad y al retiro, despues de una
vida tan agitada ; pero tergo sobre mi
una responsabilidad moral, que exije el
sacrificio de mis mas ardientes votos.
La experiencia de diez anos de revolu-

cion en Venezuela, Cundinamarca, Chile
y Provincias Unidas del Rio de la Plata,

sentantes de la Nacion Peruana : mas
como por una parle la simultineay re-
petida invitacion de gran numero de
personas de elevado caricter y decidido
influjo en esta capital, para que presi-
diese 4 la administracion del Estado,
me aseguraba un nombramiento popu-
far; y por otra, habia obtenido ya el
asenlimicnlo de lac pueblos que estaban
bajo la proteccion del Ejércitv Liberta—
dor, he juzgado mas decoroso y conve-
niente, el seguir esta condscio franca y
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leal, que debe tranquilizar & los ciuda-
danos celosos de su libertad.

Cuando tenga la salisfaccion de re-
nuneiar el mando, y dar cuenta de mis

operaciones & los Representantes del .

Pueblo, estoy cierto que no encontrarin
en la época de mi administracion, nin-
guno de aquellos rasgos de venalidad,
despolismo y corrupcion, que han ca-
racterizado a los agentes del Gohierno
espanol en América. Administrar recta
justicia & todos, recompensando la vir-
tud y el patriotismo, y casligando el vi-
cio y la sedicion en donde quiera gue
se encuentren, tal es la norma que re—
glard mis acciones, miéntras esté colo~
cado 4 la cabeza de esta nacion.

Conviniendo pues, 4 los intereses del
pais, la instalacion de un Gobierno vi-
goroso, que lo-preserve de los males que
pudieran producir la guerra, la licencia
y la anarquia;

Por tanto, declaro lo siguiente :

1. Quedan unidos desde hoy en mi
persona, ¢l Mando Supremo palitico y
militar dé los departamentos libres del
Peru, bajo el titulo de Prolector

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

2. El ministerio de Estado y Rela-

‘ciones exteriores estd encargado 4 D.

Juan Garcia del Rio, secretano del des-
pacho ‘

3. El de la Guerra y Marina, al te-
niente coronel D. Bernardo Montea—
gudo, audilor de guerra del ejéreito y
marina, secretario del despacho.

4 El de Hacienda, al Dr. D, Hipélito
de’ Unénue, secretario del despacho.

9. Todas las 0rdenesy comunicaciones
oficiales serdn firmadas por el respectivo
secretario del despacho y rubricadas
por 11ii : y las comunicaciones que se me
dirijan, vendran por medio del minis—
terio 4 que correspondan.

6. Con la posible brevedad se forma-
ran los reglamentos necesarios, para el
mejor sistema de administracion, y el
mejor servicio publico.

7. El actual decrelo solo tendra fuerza
y vigor hasta tanlo que se reunan los
Representantes de la Nacion Peruana,
y determinen sobre su forma y modo de

Gobierno.

Dado en Lima, 4 3 de Agosto de 1821, — 2.° do la
libertad del Peri. .
Jost: DE SAN MARTIN.
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Anexo N° 2: Decreto de creacion del Ministerio de Hacienda del 03
de agosto de 1821

El Ministerio de Hacienda sera
Denominado de Economia y Finanzas

DECRETO LEY Nt 17708

BL PRESIDENTE DE LA
REPUBLICA

POR CUANTO:

El Goblerno kevolucionario
ha dado el Decreto-Ley si-
guiente:

EL GOBIERNO REVOLU-
CIONARIO

CONSIDERANDO!:

Que constituye deber fun-
damental del Gobierno Revo-
lucionario utilizar las Finan-
zas Publicas para acelerar el
proceso de desarrollo econd-
mico de forma que permita
alcanzar en el breve plazo un
nivel de bienestar general
compatible con la dignidad
humana;

Que para los fines sefiala-
dos, por el Decreto-Ley N¢
17080, se ha establecido un
mecanismo de coordinacién
ejecutiva que permita el orde-
nado cumplimiento de la po-
litica econémica expresada en
el Plan Econdémico Anual, que
se sustenta en los Planes de
Desarrollo a Largo y Mediano
Plazo elaborados por el Insti-
tuto Nacional de Planificacion,
¥ que materializan la politica
econdmica y social del go-
bierno;

Que en consecuencia es ne-
cesario precisar las funciones
que conforme al Decreto-Ley
N° 17080, arriba citado corres-
ponden al Ministro de Hacien-
da como Presidente del Comi-
té del Plan Econdmlico Anual;

Que las razones expuestas
hacen necesario el cambio de
denominacién del Ministerio
de Hacienda por la de Minis-
terio de Economia y Finanzas, y
€l consiguiente reajuste de la
estructura orgénica, funcional
¥ de personal del mismo, a
fin de adecuarlo hacia el cum-
plimiento de tales funciones;

En uso de las facultades de
que estda investido; y

Con el voto aprobatorio del
Consejo de Ministros;

Ha dado el Decreto-Ley si-
guiente:

Articulo 19 — El actual Mi-
nisterio de Haclenda, a partir
de la promulgacion del pre-
sente Decreto-Ley, se denomi-
nara Ministerio de Economia
y Finanzas y contaria con la
Direccion General de Asuntos
Econ6micos, como organismo
de asesoramiento de la Alta
Direccién en todo lo relacio-
nado con los aspectos econd-

micos y financieros que c¢o-
rresponden al Ministerio, slen-
do esta la Direccion sede de
la Secretaria Técnica del Plan
Econdimico Anual.

Articulo 2¢ — Adiciénase al
Art, 4° del Decreto-ley N¢
17621 el siguiente pirrafo *ar-
monizar la actividad econémi-
ca nacional en el corto plazo,
en concordancia con la politi-
ca general del Gobierno y los
planes de desarrollo econémi-
co y social, coordinando y con-
trolando la formulacién y eje-
cuciéon del Plan Econémico
Anual, con la participacion del
Instituto Nacional de Planifi-
caclon”,

Articulo 3°* — La Alta Di-
reccion del Ministerio dispon-
dria de una Inspectoria Gene-
ral que realizard funciones es-
pecificas relacionadas con los
aspectos técnicos y adminis-
trativos del Sector.

Articulo 4° — Restablézcase
la Direccién General de Bie-
nes Nacionales con las si-
gulentes funciones: adminis-
trar el patrimonio mobiliario
e inmobiliario fiscal, en el
ambito nacional, llevando el
marges{ correspondiente, cau-
telandolo y defendiéndolo ad-
ministrativa y judicialmente;
perfeccionar su titulacién y
revisar y aprobar las minutas
de contrato de compra-venta,
arrendamiento, permuta u
otros referentes a bienes de
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propiedad fiscal.

Articulo 5° — Agréguese al
prime;ir parrafo del Art. 23° del
Decreto-Ley N¢ 17521, el si-
guiente acapite: “La Contralo-
ria General de la Repiblica
verificara y aprobara o desa-
probara dentro de los 30 dias
siguientes de su recepcién, los
estados mensuales de la Con-
tabilidad consolidada que le
remita 1a Direccion General
de Contabilidad para la ela-
boracion de la Cuenta Gene-
ral de la Republica™.

Articulo 67 — Facultase al
Ministro de Economia y Fi-
nanzas, para que por Decreto
Supremo reestructure el Pre-
supuesto de su Pliego, dentro
del monto total aprobado por
el Decreto-Ley N? 17556 Anual
de Presupuesto para 1969, in-
corporando las modificaciones
de organizacion, funciones, ca-
tegorizaciéon y asignacion de
personal que requiera su nue-
va estructura.

Dado en la Casa de Gobier-
no, en Lima, a los trece dias
del mes de junio de mil no-
vecientos sesenta y nueve,

General de Dlvisién EP,
JUAN VELASCO ALYARA-
DO, Presidente de la Repu-
blica.

Vice Almirante AP. AL-
FONSO NAVARRO ROME-
RO, Ministro de Marina. En-
cargado de la Cartera de Gue-
Ira,

Teniente General FAP,
ROLANDO GILARDI RO-
DRIGUEZ, Ministro de Ae-
ronautica.

General de Brigada EP.
ARMANDO ARTOLA AZCA-
RATE, Ministro del Interior,
Encargado de la Cartera de
Trabajo

Contralmirante AP, LUIS
VARGAS CABALLERO, Mi-
nistro de Vivienda.

General de Brigada EP.
FRANCISCO MORALES
BERMUDEZ CERRUITI,
Ministro de Haclenda.

General de Brigads EP.
JORGE FERNANDEZ MAL-
DONADO SOLARI, Ministro
de Energias y Minas.

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

General de Brigada EP.
ALFREDO ARRISUERO
CORNEJQ, Ministro de Edu-
cacién Encargado de la Car-
tera de Relaciones Exterio-
Tes.

Mayor Gral, FAP, EDUAR-
DO MONTERO ROJAS, Mi-
nistro de Salud.

General de Brigada E.P.
JORGE BARANDIARAN PA-
GADOR, Ministro de Agricul-
tura y Pesqueria.

General de Brigada  EP.
ANIBAL MEZA CUADRA
CARDENAS, Ministro de

Transportes y Comunicacio-

nes.

Contralmirante AP. JORGE
CAMINO DE LA TORRE,
Ministro de Industria y Co-
mercio.

POR TANTO:

Mando se publique y eum-
pla.

Lima, 13 de Junioc de 1869,

General de Division EP.
JUAN VELASCO ALVARA-
DO.

Vice-Almirante
FONSO NAVYARRO ROME-
RO, Ministro de Marina. En-
cargado de la Cartera de Gue-
rra.

Teniente General AP,
ROLANDO GILARDI RO-
DRIGUEZ,

General de Brigada EP.
FRANCISCO MOUKALES

BEEBMUDEZ CERRUTTL,

AP. AL-
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Anexo N° 3: Resolucién Ministerial N° 290-2012-EF/10

& Lilie) BuTROAE,

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FIN,
Secretaria General ANeAS
Eil presente documento es
"COPIA EIEL DEL ORIGINAL"
Gue he teniclo a la vista

23 ABR. 201

Li RAUL LOPEZ TORR
FEDATARID =4
[ » L L L

No. 290-2012-EF/10

Lima, 23 de abril de 2012

CONSIDERANDO:

Que, mediante el articulo 1° del Decreto de Urgencia N° 010-2004 y sus
modificatorias, se creé el Fondo para la Estabilizacién de Precios de los Combustibles
Derivados del Petrdleo; a su vez, el numeral 4.1 del articulo 4° de dicha norma establecio
que la actualizacion de la Banda de Precios Objetivo para cada uno de los Productos se
realizard en coordinacién con una Comisién Consultiva integrada, entre otros, por
representantes del Ministerio de Economia y Finanzas;

Que, el numeral 6.3 del articulo 6° del Reglamento del citado Decreto de Urgencia,
aprobado con Decreto Supremo N° 142-2004-EF y sus mndificatorias, dispone que el
representante del Ministerio de Economia y Finanzas ante la Comision Consultiva sera
designado mediante Resolucién Ministerial;

Que, mediante Resolucién Ministerial N° 419-2011-EF/10 se designd al sefior
Steven Cueva Herrera como representante del Ministerio de Economia y Finanzas ante la
Comision Consultiva, a que se refiere el numeral 4.1 del articulo 4° del Decreto de
Urgencia N° 010-2004 y sus modificatorias;

Que, el sefior Steven Cueva Herrera ha dejado de prestar servicios en el Ministerio
conomia y Finanzas, por lo que resulta necesario dar por concluida su designacion y
desjgnar al nuevo representante del Ministerio de Economia y Finanzas ante la
merpcionada Comisién;

i

II[ De confermidad con lo dispuesto por el Decreto de Urgencia N°® 010-2004 y sus

madificatorias, que crea el Fondo para la Estabilizacion de Precios de los Combustibles

Derivados del Petrdleo; su Reglamento, aprobado por Decreto Supremo N° 142-2004-EF

y sus modificatorias; la Ley N° 29158, Ley Orgéanica del Poder Ejecutivo y la Ley N°

27594, Ley que regula la participacion del Poder Ejecutivo en el nombramiento y
4 i&g\cién de funci jos publicos;
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Secretaria General
El presante documento s
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Y

:.}J. an LOPEZ TORRES
FEDATARIO

SE RESUELVE:

Articulo 1°.- Dar por concluida la designacién del sefior Steven Cueva Herrera,
“ como representante del Ministerio de Economia y Finanzas, ante la Comisién Consuitiva a
: refiere el numeral 4.1 del articylo 4° del Decreto de Urgencia N° 010-2004 y sus

Articulo 2°.- Designar al sefior Luigi Butrén Calderén, como representante del
Minjsterio de Economia y Finanzas, ante la Comisién Consultiva a que se refiere el
nurperal 4.1 del articulo 4° del Decreto de Urgencia N° 010-2004 y sus modificatorias.
f
| Articulo 3°.- Remitir copia de la presente Resoclucién al Presidente de la citada
emigicn Consultiva y a los interesados, para los fines pertinentes.

Ot S

Adyistrese y comuniquese.

LUIS MIGUEL CASTILLA RUBIO
Ministro de Economia y Finanzas

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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