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En defensa de la regla fiscal estructural
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lexministro de EconomiaLuis Carran-
zaescribid en estas paginas hace unos
dias que noentendia por qué el go-
biernono gastabamasen infraestruc-
turasilaleyle permitiria gastar hasta
S/.6.000 millones adicionaleseneserubroenel
2014ymasenlosafiossiguientes.

Indicabatambién que ese mayor gastono
pondriaenriesgonuestra credibilidad fiscal ni
nuestras metasinflacionarias. Asimismo, sos-
tuvo que unareglafiscal estructural, comolare-
cientemente aprobada en el Congreso, notiene
sentido enel Pertidebido alasignificativabre-
chaeninfraestructura.

Elexministro Carranza aborda temas bastan-
terelevantes. Tiene razon cuando sugiere que
unmayor gastonoarriesgarialasolvenciafiscal.
Nuestradeuda publica como porcentaje del PBI
esunadelasmdasbajasdel mundo. También tie-
nerazoncuandoresaltalanecesidad decerrarla
brechaeninfraestructura.

Sinembargo, esincorrectoindicar que una
reglafiscal estructural no es unapolitica éptima
paraun paisconbrechaseninfraestructurayso-
ciales.

¢Como funcionaunareglafiscal estructural?
Elgobierno estimasusingresos fiscales “estruc-
turales”. Estos son aquellos que prevalecerian
silaeconomiaestuvieraen plenoempleoylos
precios de nuestras materias primas en su nivel
delargo plazo. El gobierno también determina
unobjetivo debalance estructural. El gasto fiscal
disponible eselresidual entre el balance objetivo
ylosingresosestructurales.

Unareglafiscal estructural tiene dos ventajas.

Primera, reducelavolatilidad del gasto, al de-
terminarlo abase delosingresosestructurales
que son mas estables que losingresos observa-
dos. Asi, suaviza el cicloeconémico. Lacaidadel
canoneste afloresaltalos riesgos de presupues-
tar gastos basados eningresos volatiles.

rraparafuturas generaciones. Un pais
como el Pert, con brechasamplias, debe
tener un déficitestructural. Lanuevare-
glaestructural aprobada por el Congreso
contempla undéficitde 1% del PBI, con-
sistente con cerrar brechas.

Carranza también hace unadistin-
cidn excesiva entre gastos corrientes y de capi-
tal. Laleyanterior limitaba el gasto corriente,

peronoelde capital. Eso eraentendible en

Segunda, implicitamente determina
elnivel del gasto publico. Eso centrala
discusién menosen cuanto gastoy mas
encomo gastar.

Nohaynadaquehagaunareglaes-
tructuralincompatible con cerrar bre-
chasdeinfraestructuraysociales. Lade-
cisiéon de cuanto gastaryahorrar estd implicita
enelobjetivodel balance estructural. Un pais co-
mo Noruega fija un superavitestructural y aho-

el pasado. Perolarealidad hacambiado. Lain-
versién publica (como porcentaje del PBI) se
haduplicado enlos tiltimos afios. La inversion
necesita gasto corriente paraoperar: los hospi-
tales necesitan médicos; las escuelas, profeso-
resylas carreteras, mantenimiento. Asimismo,
nuestro déficiten capitalhumano estan grande
como el deinfraestructura. En el Pert se alzan
muchasvoces para cerrar el déficiteninfraes-
tructura, peronosuficientes para cerrarlos dé-
ficitsen educacion, salud, seguridad, desarro-
llorural, etc.

Unareglafiscal estructural naturalmente tie-
nelimitaciones. Enla practicaesdificil medirlos
ingresosestructurales. Larelacion entre pre-
ciosde materias primasyPBl eingresos
fiscales puede serinestable. Asimismo,

elpreciodelargo plazodelas materias
primasesincierto. Peroen general tie-
ne masventajas que desventajas.
Unareglaestructuraldeberiaserla

columna vertebral que permitahacer
una apuestamayor hacialaeducacion,
salud, seguridad, etc. Sinembargo, para
querealmente funcione deberia ser com-
plementada conmejorasenlaeficiencia

del gasto. Este se ha casi cuadriplicado

desde el 2000 sin mejora perceptible en
losservicios publicos. EIMEF podria determi-
narunconjuntodeindicadores paramedirlos
objetivos sectoriales. Luego, estimar los costos
necesarios paraobtener dichos objetivos. Asi, se
mejoraria tantolaasignacién del presupuesto
comolamediciénderesultados delametodo-
logia de “presupuesto porresultados” utilizada
actualmente.

Ensintesis, estos temas merecen discusion.
Unareglaestructural tiene muchos beneficios.
Sirealmente queremos cerrarnuestrasbrechas,
debemosempezar también a priorizar masseria-
mentelaeficienciade cémoyen qué gastamos.



