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DEFICIT FISCAL, INTLACION, CRECIMIENTO Y LA POLITICA DE
DE GASTO PUBLICO, PERD: 1868-1983

La Politica fiscal se entieno como. el uso de
instrumentos tales como el gasto piblico, lus impuestos y el
manejo de la deuda pablica para influir sobre "a asignacidn
de recursos, la distribucidn del ingreso, la estabilided

macroecondmica de un pais y asn crecimiento.

Sin embargo en la practica v sobre todo en los paises
subdesarrollados 1la sola intervencidén del gobiernc en 1la
econonia no es garantixa de que se logre wuna melior
distribucidn del ingreso ni una mejor asignacidn de
recursos, vy contraric a lo esperado muchas veces lo
inadecuade de la politica fiscal se puede tornar en un
generador de inestabilidad ¥y & la wvez en una traba al

crecimiento.

En que medida la actividad del gobierno en el Perd se
ha traducido o no en un factor de estabilidad econdmica y de
promocién del crecimiento es un tema importante que merece
ser estudiado. El vpresente trabajo pretende dar respuesta

{aunque en forma parcial) a esta cuestidén., Para ello



analizaremos dos relaciones, déficit fiscal e inflacidn, ¥

gastos piblicos y crecimiento econdmico.

Respecto a la primera relacidn, se argumenta que el
Déficit Fiscal (bisicamente financiado con emisién) es uno
de los causantes del proceso inflaciconario y por tanto que
una reduccidn de éste es imperante en los momentos actuales.
Con esas miras el gobierno de Garcia en 1988 ha reducido
driasticamente los gastos reales del gobierno v a la vez ha
intentado recuperar los mniveles reales de recaudacidn
tributaria que se han vwvenido perdiendo desde 1886, El
presente trabajo ihvestiga lz wvalidez de dicho argumentoc y
pretende medir no s6lo el impacto que tiene el déficit
fiscal sobre 1la inflacidn sino que también analiza el
impacto de 1la inflacién en la profundizacidn del déficit

fizcal.

Sobre la segunda relacidn podria argumentarse que la
reduccidn de los gastos reales del gobierno (para el bienio
1886-87, {fueron de T70.8 millones de intis constantes
anuales, y en 1888 fueron tan solo 47 millones de intis del
70} si bien aparentemente positiva desde el punto de vista
inflacionario, puede sin embarge tener afectos detrimentales
sobre el producto ¥ su tasa de crecimiento. 8Se investiga
en este trabajo la wvalidez de este otro argumento y se

desprenden pautas para reasignar los gastos publicos de mado



que se genere no solo un zumento del producto sino también

una mejors en la distribucidn del ingreso.

El trabajo consta de 4 partes, ‘perfectamente
separables. En la primera parte se hace una evaluacién de
los gastos del sector pablico en el Peri en los altimos 20
afios. En la segunda parte del trabajo, nuestra atencidn se
;entra eﬁ ver la relacidn entre déficit fiscal e inflacidn.
Presentamos un modelo en el que se plantea la
bidireccionalidad de‘ esta relacidn, es decir se mnmide no
86lo el impacto del déficit sobre la inflacidn, sino también
el impacto de la inflacidn en la profundizacién del déficit.
El modelo ha sido e3timado para el Peri con datos
trimestrales de 1980 a 1987. En la tercera parté se analiza
la influencia de los diferentes componentes del gasto del
gobierno central sobre el crecimiento. En la cusrta parte,
se presénta a modo de sintesis de las }tres secciones
anteriores algunes lineamientos de politica fiscal gque

consideramos conveniente poner en discusidn.

La elaboracidn de esta investigacidn se hizo gracias szl
apoyo financiero de la Fundacidn Ford y al invaloradble apoyo
estadistico, biblicgrafico y econométrico de Javier Poggi,
excelente asistente de investigacidn. Las constantes
consultas resueltas por Mario D. Tello, sus sugerencizs v la
lectura de 1las versiones preliminares han significado una

gran contribucidén a2 nuestra investigacidn, por 1o cual

.



estamos agradecidos. Igualmente agradecemos los comentarios

de Adolfo Figueroa v su empefio en sacar este proyecto

adelante.



PARTE I
EL GASTO PUBLICO EN EL PERU, 1968-1988

Nuestro objetivoe en esta seccidn es analizar la
‘evolucidén y ‘estructura del gasto pﬁbliqo en €1 Perit. Esto
lo haremos & través de una revisidn estadistica & nivel
agregado de 1las cuentas de gasto del Sector Pablico No
JFinanciero (SP), vy luego especificamente dE‘iQS gastos del
gobierno central. El periodo de anédlisis es 1868-1887,
aunque en algunos casos utilizaremos también datos

preliminares para 1988.
Las.ﬁasma_dﬂl_&mﬁﬁmgg_m_ﬁmmm;a

Los gastos del SP‘ se descomponen en tres subsectores:
géstos del gobierno central (éC} {(incluye Ministerios vy
CORDES} gastos de emﬁresaS'pﬁblicas (EP) {(s0lo nos referimos
a las empresaé ptiblicas no fiﬁancieras} v gastos de otras
instituciones piblicas (IP35, Beneficencia, gobiernos

locales e instituciones piblicas) (Oi)‘

Observamos en los Cuadros 1, 2 v 3 que los gastos del
GC como po;centaje del PBI se han mantenido a través de todo
el periode alrededor del 20%, siendo su tasa de crecimiento
proﬁedio entre 1968-1887 de solo 3.7%. Los gastos de las EP
muestran una tendencia creciente y fuerte hasta 1883 (pasan

de representar un 3% del PBI en 1968 a 40% en 1883) para
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luego ir declinando progresivamente hasta 1887 en que se
encuentra a niveles de mediados de la década del 70 (2n%).
Si dividimos nuestro periodor'de estudioc en 4 quinquenios
(ver Cuadro 2) vemos que la participacién del gasto de las
EP en el PBI era entre 1968-1972 de 6%, entre 1973 y 1977
de 23%, y entre 1874-1982 llegaba va a un 31% del PBI. L=z
ﬁasa de crecimiento ﬁromedio de los gastos de las EP para el
periodc 68-87 es bastante mas elevada: 16.4% (Ver Cuadro 3}.
Con respecto a otras institucionés piblicas se observa que
sus gastos también son bastante egtables, significando en
peredio_un 4.4% del PBI v presentando una modests tasa de

- erecimiento entre 1968-19g7 de solo 3.4%.

Los datos sugieren que aquella mayor intervencidn
éséatal en la économia del pais gue todos percibimos obedece
basicamente a 1la variaéién ¥ alto crecimiento de los gastos
del éubéector Empresas’ Piablicas; si;ndo los otros dos
subsectores (GC y OI) bastante estables azaun a pesar de la
alta variabilidad de tanto el producto como los precios de
la economia en el periodo 68-87 y de los distintos pesos
otorgados al Estado por los cuatro‘gobiernos a2 cargo €n esos
afios . De modo que todo estudio que se centre en los gastos

del gobiernc central, estid omitiendo una parte importante

del sector gobierno esto es las empresas piblicas.

Respecto a2 los ingresos las cifras gefialan que a pesar

de que 1a tendencia de los ingresos del SP es también

&
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creciente, captando cada vez mas recursos de la economia
(excepto para 1986 y 1987 que se da una fuerte caida) estos
para todo el périodo de estudio son menores que los gastos
por lo aque tenemos déficits permanentes para.los Bltimos 20

afios aungue a diferentes niveles. (Ver Cuadro A-1).

El Grafico 1, presenta los ingresos y egresos
totales del BSP y el déficit econdmico generédof En él se
puede definir la existencia dé sucesivas etapas de déficit
crecientes que llegan a un méximo para luego ir decreciende
hasta un punto cercano al equilibrio fiscal.® Un punto
interesante a resaltar es que existen “saltos® que mueven
lrepentinamente los gastos fiscales (1) y estos suelen
ocurrir al afic siguiente al punto mis cercano al eauilibrio
fiscal ¢ cuando la brecha fiscal estd cerrandose. Otro
hecho interesante es8 lo due ocurre a partir de 1885 en que
se aprecian déficits crecienths fundamentalmente porque los
ingresos reales estan cayendo més rapido que los gastos .

reales.

El Cuadro 4 muestra los componentes del déficit: el
saldoc en cuenta qorrieﬁte v el saldo en cuenta de capitales.
Observamos que el saldo en cuenta corriente es positivo para
la mayoria ‘de los afios, mientras gque la cuenta de capitales
es siempre negativa. Son pues los gastos en inversidn los
gue imprimen el signd y dan el orden de magnitud al Déficit

del SP. Este es5 un aspecto positivo del Déficit v del
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CUADROD Mo 4

OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO MO FINANCIERD
EN MILLONES DF INTIS CONSTAKTES
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endeudaniento pues estaria sirviendo pars Tineanciar
aparentenmente un gasto productivo (2). Cuan producitive sea
este gasto dependerd de si es5 para reponer maguinaria ¥
equipo 0o 8i es adicidn al stock de estos, v en ese 2330 s5i
esa nueva maquinaria es utilizada o queda estacionads sin
ser usada como ha sucedido con numerocsas embarcacicnes ¥

maquinas compradas por el gobiernc.

El aspecto negativo del déficit es el vinculsdo a la
inflacidon (esto lo trataremos en  la Parte T13), v
adicionalmente que el déficit sea para financiay gastos
corrientes (v no de capital) gque es lo que se obasrva para

1887 y 1888.

Desde el punto de vista de los subsectores del &P

ohseyvamos (ver Cuadro A-2) que el déficit del gobieruco

p]

central como Pproporcion del déficit total del SP reyregents

i

en el periodo de gobierno del General Velasco un 193%, an el
de Morales Bermidez 68%, 66% en el de Belaidnde v 78% durante
los primeros afos de Garcia (3) es decir, al sstudiar el
déficit del GC estamos wviendo la poreidn més grande del
déficit del G8P. Cabe notar sin embarge que parte ddel
déficit del GC se ve profundizado por las trangferencias gque
este cector realiza a las emprecas v otras institucicnses
pablicas, v por otro lado, se ve aminorsdo Pues para el

cidlenlo del déficit no se toman en cuenta los pagoes  de
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amortizacidén de la deunda, (el pago de intereses si se

incluye como gasto}.

Pasamos ahora a analizar la estructura de los gastos
piblicos. Los gastos totales del SP como de sus subsectores
se dividen en 2: gastos corrientes y gastos de capital (4).
En el Gréafico 2 y el Cuadro 5 se muestra que un poco mis de
las 4/5 partes del gastc del sector pﬁblico es gasto
corriente y s6lo 1/5 gasto de capital. También se ve que la
parte del gasto pablico dedicado a la inversidén (FBK) es

pequefia.

Para los dos subsectores GC y EP, tenemos un similar
comportamiento es deecir un gran porcentaje de sus gastos
totales 1o constituven gastos corrientes (casi siempre
superiores al B80% -Ver Cuadro 5) =siendo los gastos de
inversién 20.83% v 19.?8% del total respectivamente para GC

y EP durante el periodo de estudio.

Siendo los gastos corrientes los mas relevantes haremos
unaz breve revisidn de estos. En el Grafico 3 observamos que
salve en los cineo primeros afios, siempre el gasto
corriente de las EP supera al del GC. Durante el periodo de
Velasco, los gastos corrientes del GC representaban un 58%
{Cuadro B) de los gastos corrientes del SP. En la gestidn
de Morales Bermidez fueron menores, tan sclo 40%, en la de

Belaunde decayeron aun mas, 368%, para luego durante los dos
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CUADRD Mo 5

ESTRUCTYURA PORCENTUAL PROMERID DEL GAGTO PUBLILD
POR PERIGHOS DE GOBIERND

16.

SECTOR PUBLICH

BRITOS TOTALES
BASTOS CORRIENTES
BASTDG DE CAPITAL
FORKACION BRUTA DE CAPITAL

GOBIERND CENTRAL

BASTOS TDTALES
BASTOS CORRIENTES
BASTOS BE CAPITAL
FORKACION BRUTA BE CAPITAL

EMPRESAS PUBLICAS

GASTOS TOTALES
BASTOS CORRIENMTES
BASTOS DE CAPITAL
FORKACION BRUTA DE CAPITAL

GTRAS IMSTITUCIONES

6RSTES TOTALES
BASTOS CORRIENTES
BASTUS DE CAPITAL

YELAILO  NORALES BERMUDEZ  BELAUNDE GARCIA
1958-1975 1975-1960 . 1981-1983 1986-1987 1%68-1967
160.00 100,06 160,00 108,00 100,00
78.78 ga.3¢8 83.%2 B&.28 B2.47
21,22 14,62 16.08 13.72 17.33
16.91 13.16 wn .00 12.89
109,00 160,00 100.00 100,00 100.00
71.38 .97 81.38 82,78 79,47
22,82 .43 18.42 17.22 20.53
12.56 13.35 16,23 12.19 13,69
{00,606 190,00 100,00 106,50 106,99
71,02 Bh. 48 B4.93 B9.03 80,722
28.98 13.32 15.47 18,95 19.76
24,75 12.75 14.61 10.41 17.80
160,00 160,00 120,00 100,00 160.00
81.83 87.98 5.04 81.62 gd.16
18.15 12,02 14,96 18.38 15.84
12,80 8.37 i4.47 18.10 12,64

FORKACION BRUTA DE CAPITAL

FUENTE:CURDRD A-3
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CURDRD Ko &

ESTRUCTURA PORCENTUAL PROMEDIO GF (0S5 BASTOS CORRIENTES
BEL SECTOR PUBLICO POR PERIODGOS OF GOBIERND:1968-1487

e o et e e b oy et s e Bt by e o o e vw Ay e Sy

19681975 1976-1960 19B1-1980 {986-1987 1%68-1987

AT e e s o v i A s o i e A o 3 9 k94 ot e ae sy e e n

BASTOS CORRIENTES S5.P, 100 160 100 100 108

1.645T05 CORRIENTES 6.¢. 58.90 39.65 35,44 46,21 t4.40
reaungraciones 28.76 118 1015 12,94 16.61
bieres y servic, 3.7¢ 1,65 177 .54 2.43
{ransferencias 11,28 5.97 3.04 8.78 8.14
interpses 4,90 8.1 9,66 6,58 7.06
defensa 14,14 12.41 9,03 8,37 11.96
2.BASTOS CORRIENTES £.P, 4T 54,98 58.34 51.28 45.93
reauneraciones £.91 £.65 3.98 7.24 5.35
bienes y servic. 13.54 39.34 75.00 26,57 30.66
intereges .19 2.7 2.9% 2.64 247
ispuestos §.57 b.34 10.68 1111 5.60
fransferencias $.95 9.00 9.00 .00 H.38

FUENTE:CUADRD Ho A-¢



afios de Garcia recuperarse al 40%. Por su parte los gastos
corrientes de las EP, durante dichos periodos de gobierno
fueron de 31%, 55%, 58% y 51% de los gastos corrientes

totales del 5P.

Con respecto a la estructura de los gastos corrientes
del GC y EP, observamos en el' Cuadro 6, que la mayor parte
de los gastos corrientes del SP, en prome&ip durante el
periodo 68~8?, van a compraz de bienes y servicios, 33.2%
(50.66% en EP y 2.83% ernn GC) vy a remuaneraciones 22% (5.35%
en EP y 16.61% en GC).

El periodo de Velasco fue estatista por lo que las
estadisticas de gasto a todo nivel del SP son bastante altas
v las comparaciones con este periodo a wveces no resultan muy
ilustrativas. Pero si comparamos.el periodo de Garcia con
el dé su predecesor, (Cuadro 6} wvemos gue la importancia
relativa de los rubros remuneraciones, bienes y servicios ¥y

.
transferencias del GC suben, los gastos en defensa
permanecen zl mismo nivel y el rubro pago de intereses sufre
s
una caida significativa. Con respecto a las EP, los rubros
remuneraciones e impuestos adquieren mayor importancia,
mientras que la compra de bienes y servicios y el pago de

intereses bajan su participacién en los gastos corrientes

del 8P comoc un todo.
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Los gastos en defensa representan en la actualidad un
8% de los gastos corrientes de todo el SP. En la parte
inferior del ' Cuadro A-4, queda clara la sistemitica pérdida
de importancia relativa de este rubro desde la época de

L]

Velasco hasta la de Garcia.

Para concluir esta parte del trabajo podemos resumir

las estadisticas znalizadas en los siguientes 6 puntos:

En lo gue se refiere al gasto:
i. Existe una tendencis al aumento de la
participacidn del Estado en la economia que 3ge

refleja en un aumento del ratis Qasto EP/PBI.

2. El gasto SP es fundamentalmente gastos corrientes

-~

(por encima del 80%).

3. Las variaciones en el Gasto Fiscal son explicadas
por variaciones en los gastos corrientes pues los

gastos de capital fluctian muay levemente.

4. Las variaciones en los gastos corrientes del SP

{es decir un 80% »del Gasto Total) son explicadas

por las variaciones en los gastos corrientes de

d las EP. (Debe tenerse cuidado con esta ltima

afirmacidn, pues se refiere a las varisciones y no
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a8l nivel. En cuanto al nivel del gasto corriente
la importancia es compartida en su composicidn por
los gastos corrientes tanto del gobierno central

como de las empresas pablicas).

De lo anterior queda claro que si queremos ‘diéeﬁar
politicas para cambizr los actuales efectos del gasto del
gobierno sobre' la economia, debemos atacar en primer lugar
el rubro empresas piblicas por ser el mas significativo. L;
ac@ividad empresarial del Estado ha crecido tan fuertemente
que ha entrado a tallar en muachos frentes mis zlld de los
usualmente resefvados a la actividad pablica, pudiéndose

haber producido un “"crowding-out"” de la actividad privada,

aunque esta es una hipdtesis que necesitaria ser comprobada.

En 1o que se refiere al déficit:
5. El déficit del SP es muy variable y se debe
principalmente al déficit que genera el gobierno

central.

6. Este déficit fiscal se oproduce en la cuenta de
capitales, pues en general los ingresos corrientes
cubren v hasta superan los gastos corrientes.
Sélo en 1988 se¢ da un fuerte déficit en cuenta

corriente.
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Por 1 ladeo del déficit fiscal el mas relevante es el
déficit del gobierno central, vy en €1 centraremos nuestro
estudio de 1la pﬁrte I11. Pero antes nos detendremos a hacer

una revisién de las cuentas a nivel gobierno central.

Lhas Cuentas del Goblerne Centrsal

De lo anterior =abemos «que s5i bien 1la importancia
reiativa de  los gastos del goblernc central en el Sector
Poblico ha bajado en favor de los EP la imposibilidad
pkéctiaa gque  ha presentado el GC, para solventar sus gastos
con ingresos propios hacen aque su défieit seé un problera
persistente (e@std presente durante los 20 afics que oubre
nuestfo estudio). Para 1987, el déficit del 8P era
atribuible en un 84% al déficit del GC, para 1888 ests
proporeién baja pero signe siendo significativa,

aproximadamente un 50% del déficit del SP como un todo.

L06mo hacer parva dismianir este déficit? Los caninoes
son solo  dos, mamentar los ingresos o disminuly los gaston.
Aqui s6lo nos centraremos en ver gque & puede hacer por el
lado de los gastos. En ese caso  laud gastos son los que

podrian ser los sacrificados?

Ultimamente se aduce por ejemplo gue deberia eliminavse

loe subsidios o dejar de pagsry los interezes de la dendsa o
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disminuir la carga laboral en los ministerios. LSerian

estas soluciones?

Durante el gobierno de Garcia s& ha notade ya una
reduccidén en el monto de gasto real del gobierno central.
Este era en promedic de 72.8 millones de intis de 1970
durante el periodo de Belainde y pasdé a ser en 1886-87,
70.8 millones. (Para 1888 se da una caida brutal en los
gaspps rgales, éstos fluectdan alrededor de'los 47 millones
' deklﬁtis del 70). Esta reduccién en el gasto sin embargo no
se traduce en una disminucidén en los montos del déficit
fiscal, pues a la par sé da ﬁna caida muy fuerte en los
ingresos reales, 1o que hace que el d8ficit del gobierno
central que durante el periodo de Belannde ascendia éen
promedio a 16.8 millones de intis del 70 puse a ser entre
1986 y 1987, 21.7 millones de intis reales, v para 1883,

( L) ¢ 4
10.4 millones de intis constantes.

Si bien losg gastos han bajado, el permanente déficit
(equivalente en 1987 a 7.1% del PBI y en 1988 a 2.7% hace
que la necesidad por reducir log gastos y mejorar los
ingresos sea mayor. Léué gastos podemos recortar?
Analizaremos esto desglosando los gastos del gobierno de dos.
maneras:.de acuerdo a los sectores productivos a los que se

.

dirige v de acuerdo a su estructura econdmica.
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En el Cuadro 7, tenemos el gasto real per capita del
gobierno central por sectores productivos. Vemos que a1
gasto real social per cépita (salud, viviends y educacidn)
se ha reducido estande purs 1887 al nivel més hajo de los

9

ultimos 20 afios. El gasto real per capita en defensa se hs
mantenido a niveles del 85, vero el gasto per capita en
sectores econdmicos ¥ adwinistracidn casi se ha duplicado en
18987 con respectoc & 1885, Debe anotarse ademés que lo que
se gasta en defensa (6.65 intis dal 70 por habitante} es
practicamente igual a 1o gue se gasta en salud, educacidn v
vivienda (0.67 intis del 70} en 1987. Ya ha habide una
reduceidn sustantiva e sl gasto social por habiltante v
dadas las condiciones de wvida de la sociedad en la
actualidad noe creemos aspropiado gue los recortes va&an poOY
ese sector. 81 bien sl gasto en dsfensa podria .ser el
sacrificado debemos toiwr en cuenta que durante el periodo
de Morales Bermidez, sc wfectud un gasto en defensa igual a
1.83 intis del 70 por pabitante, gque en €l de Belaidnde bzaid
a la mitad (0.8 intis coustaostes p.c.) v los dos primeros
afins de Garcia es va wmas faic, 0.65 intis realez per capita.
La creciente AWEVIAZA e movimientos terroristas,
narcotréfico y delincuencia eamﬁn> hacen gue la posibilidad

de mayores recortes eun este sectory no sean aproepiados.

El secltor due nos queds incluye el gasto del goblernco
central en actividades sooendmicas  {(agricultura, comercio,

ring) 4 ern actividades

[

industria, mineria, &

)
6]

f it



LUADRD Ho 7

BAST0S TOTALE ¢ ¢ASYOS CORKIENTES POR SECTORES
DEL GUB7in0 CEMTRAL:1948-1987
Ek INTLS RERLES PER CAPITA
{1970=104!

5C58 GCDEF  BCUTRO  BCTOT

1448 167 .42 4.70
1949 0.96 3,54 0.63
1974 .88 0.57 8.7%
1571 $.92 0.66 §.82
1972 .96 G.59 074
1973 {.04 3.7 0.77
197§ 100 .72 6,74
1973 1,04 0.95 0.97
{976 1.4 .04 3,87
1977 b6 .46 73
1878 0,74 1.8 .64
1979 0,74 .64 8,51
15840 ¢.93 .56 0.78
1981 .98 .86 0,74
1382 0,84 1.7 0.69
1983 0.74 ¢.85 .79
1984 0.73 .59 .73
1483 eI 0.9 0,59
1984 §.83 .44 .81
1587 4,67 .62 i.08
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BLS5 © BASTAS LOHRIEATES PER-LAPITA
DEL CULIERMO TEHIRAL £ SLRVICIOS SOCIALES
BLOEF: BARTOS DOARTENTES PER-LAFITA
PEL DOGIERMO CEMTRAL EN DEFENSA
GCOTH: GASTOS CORRIENTES PER-CAFITA £EM SERVITIOS ECONDHICOS
{ OTROS BEL GORTERNO CEMTRAL (MO INCLUYE SERVICIO OE DEUDA)
BCTOT: BASTOR TUTALES PER-C&PITR DEL GOBIERNG CEMTRAL
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administrativas. Este entre 1985 y 18987 se ha duplicado
pasando de 0.59 intis reales per cépita a’ 1.08. Aqui

podrian darse losg recortes.

*
0

Por otro 1lado si noé fjijamos en 1aAestructura de los
gasios del gobierno central (Cuadro 8) entre el periodo de
Belatnde v el de Garcia vemos que el actual gobiernc ha
reducido la participacidn de los gastos de:capital en el
pPresupuesto sobre +todo en detrimento de nueva inversidn,
{recorte bastanté,inapropiadc pero n;cesario en vista dg las
dificultades parz encontrar financiamiento). Por otro’ lado,
ha habido una reduccién considerable en 1886 y 1887 de la
parte dedicada al pago de intereses, .y defensa. Mientras
gque 1los rubros que han suhido sdﬁ remuneraciones y
transferencias. Dentro de estas transferencias se
encuentran los subsidios z los alimentos ¥y combustibles.

{
LPodrian ser éstos los que recortemos?

Los subsidics que otorgas el gobiérno se dividen en 3
grandes grupos: azlimentos, combustibles v exportaciones
(CERTEX). Los dos ©primeros se encuentrar dentro de los
gastos del gobiernc central bajo Phubre “transferencias
corrientes”, mientras que el CERTEX se contabiliza en los
ingresocs (con signo negativo) bajo el rubro “documentos
valorados"”, por considerarse una devolucidn de +tributos
pagados, ¥y 1o un subsidio propiamente dicho. [Cudl es la

importancia de loz subsidios en el déficit fiscal?



GASTOS TOTALES DEL 8.C.

1.BASTGS CORMIEMTES 6.C.
resuneraciones

bienes y servic.
fransferencias
intereses

defensa

2.6RSTOS DE CAPITAL
foraac. b. de capital
transferencias
atros

FUERTE: CUADROD No A-4

CUADRD Ho 8

ESTRUCTURA PORCENTUAL PROMEDIO DE LOS GASTOS DEL
GOBIERND CEMTRAL POR PERIODOS DE GOBIERMD:1948-1988

e

------------

1976-1980

1568-1975 1981-1985 ° 1986-1988  1948-1988
100 109 - 100 100 106
17.50 73.58 81.38 83.59 19,71
3247 2%.93 23.142 24,68 W74
5.08 . 4,06, 1,68 .35
14,50 11.96 11.43 {7.17 13.55
6.82 16.7% 22.09 15.16 1§.02
18.712 24.61 20.67 .9 .04
2.7 20.42 18.42 ib.&1 .27
2.61 13.5 16.23 8.9 13.18
g.13 .79 .33 .76 b.60
.45 0.07 4.18 .66 0.40
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En el Cuadro 8, +tenemos los subsidios como porcentaje
del PBI. Estos presentan vna variabilidad muy grande. Si
noa fijamos en los subsidios (combustibles vy alimentes), en
1974 representaban 1.3% del PBI, en 1877 un 5.3%
{(basicamente en combustibles), en 1983 fue cero y en 1987

son otra vez 1.5% del PBI.

Al hablar de subsidios a los alimentos y combustibles
nos referimos tanto al subsidic a8 la importacién come a la
producecidén nacional vy sélo egtamos viendo la parte
efectivamente gastada en Intis por el gobierno central para
lograr gue el precio de venta al pablico de dichos productos
sea menor que su costo. Estas cifras no toman en cuenta el
subsidio por diferencial cambiaric gue se ha hecho sentir
sobre todo entre 1987 y 1888, lo cual agrandaria aun mas los
montoé de subsidios. {Ver Lajo, M., 1889 Documento de
Trabajo Nro. 78, CISEPA, PUC paras subsidio cambiario, caso

de alimentos).

Por su lado el Certex ha sido urn tanto mAs estable

constituyendo en promedio entre 1980 y 1887 un 0.68% del PBI.

Dado los niveles de déficit fiscal v si suponemos que
la desaparicidn del Certex no trseria graves consecuencias
para el sgector exportador (ver Tello, M., 1988 Documento de

Trabajo Nro. 80 CISEPA, P3CY su eliminacidn hubiera



{1} ALIHENTOS

{21 COMBUSTIBLES

{3t SUBSIDIOS TOTALES (13+(2
{#) CERTEX

(3} SUBSIDIOS TOTALES ¥ CERTEY

GASTO TOTAL HONINAL BEL 5.

{1} ALIREMTOS

{2} CORBUSTIBLES

3} SUBSIDIOS TOTALES (11+i2)
{4} CERTEX

(5t SUBSIDILS TOTALES Y CERTEX

PBL HOMINAL
{1} ALTHENTOS
{2} COMBUSTIBLES
(3} GUBSIDIDS TOTALES (11+{2)
(4} CERTEX

{5) SUBSILIDS TOTALES Y CERTEX
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CURDRD Yo 9

SUBSIDIDG OTORGADOS POR EL GOBIERNO CENTAAL
{1974-1987}

DATOS NOMINALES
(KILLORES DE INTVIS)

Py T

=== z= 3+

CEEISsSXSaNTIE=reEas AT A e e e Az s
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FUENTE: COMPENDIO ESTADISTICO DEL SECTOR PUBLICO: 1948-1994 Y OTRAS PUBLICACIONES B.C.R.

1375 976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1983 1986
4207 7,145 120.592 £.695 85364 75156 5687 §58.897 229.825 154.955 238 -2
3717 10489 36.748 56,617  98.331 12,618 2,283 -73.645 -231.839 -21%.19% 1432 2430
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DEL BASTO TOTAL DEL GOBIERNG CENTRAL
1973 1976 1977 1978 1979 1980 1961 1982 1363 1984 1983 1986
119 159 33 34% 579 1161 1943 30651 bOBE 12666 32307 34733
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8.34 109 el 1757 5. 7.536 Lol 21 643 -4t -3 3.7 8,
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i.8 2.3 3.3 3.6 4.4 1.8 0.9 .0 -0 -§.1 -3.9 0.3
0.1 8.2 g4 ¢.8 1 0.9 0.6 0.8 0.4 0.7 8.9 3.5
1.9 2.5 5.7 1.4 5.7 a7 t.§ 1.2 0.4 6.6 -0.0

1.3

=d e Py

I g LY

"6C



30.

significado en 1987 una reduccidn del déficit fiscal en 6% y
la eliminacidén de los dembe subsidios unz reduccidén del
déficit en 21% sumados implicarian que el déficit que en

1887 significd un 7.1% del PBI, signifique tsn solo un 5%.
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- . PARIE II,
DEFICIT FISCAL E INFLACION EN EL PERU, 1980-1987

Si los gastos del gobierno son mayores que los ingresos
el déficit tiene que ser financiado vya sea por bonos,
crecimiento en la base monetaria o créditos del exterior.
La posibilidad de colocar bonos por parte.fdel presente
goblerno es may baja tal como lo ha demostrado. 1la
experiencia con los bonos nacionales en 1888, el
financiamiento externc se ha hecho éada vez mas dificil de
conseguir de alli que el camino gue queda es el aumento de
la base monetaria.

;

La explicacién monetarista de la inflacidén enfatiza los
cambios en la oferta de dinero (considerada exdgena) como
causante de los cambigs en los - precios. Algunés autores
como Sargent y Wallace (1873) v Aghevli~Khan (1978) hacen
notar que ademids de esta relacidn, la inflacidn tiene a su
vez un efecto sobre 1la oferta monetaria. Es decir, que la
relacién entre oferta de dinero e inflacidn es
bidireccional, entrandose z un proceso donde las dos
variables se alimentsn una a otra. La idea detras de estos
trabajos es que la inflacidén va a generar un aumento en el
déficit fiscal que gerd financiado via sistema bancario lo
que lleva & un mayor incremento en la oferta de dinero y a

Su vez & una mayor presidén sobre los precios.
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El propdésito de esta parte es examinar la relacidén
existente entre déficit e  inflacidn para el Perd.
Postulamocs aue el Déficit Fiscal, por ser financiado
basicamente con aumentos en la base monetaris tiene un
efecto inflacionarioc, v por otro lado gque la inflacidn
ahonda aun més el déficit pues 3i bien los gastos se ajustan
rapidamente & los cambiocs en los precios, los ingresos
reaccionan con més retardo ahondandose la brecha fiscal al

menos en &l corto plazo.

El modelo estid basado en el desarrollade por Aghevli v
Khan (1878}, &l cual hemos introducido algunas variaciones.
La utilided del modelo es triple: 1) sirve para ver la
causafidad entre défieit fiscal e inflacidn a través de la
oferta monetaria: 2} nos indica en  qué medida el gobierno
tiene endogenizada sus decisiones de gastos e ingresos con
respecto a1l wnivel de inflacidn; 3) en términosg practicos y
en base al andlisis y resultados del modelo nos ayuda a
determinar la forma de neutralizar 1} ¥ 2). Es decir,
nentralizar el efecto del déficit sébge la inflacidn y ver
como  se puede recobrar control sobre los gastos,
convirtiéndola en una variable exdgena. Tenemos 4
ecuaciones referidas al mnivel de preciocg, gasto del

gobierno, ingresos del gobiernc v oferta monetaria.
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et

Py = F (Y, T-C:_t, (M/"P}t_l, ME)

(a2 Gy = F (Yg, Py, (G/P)¢-1)
+ + +

(33} By = F (Yy, Py, Re-1)
+ o+ +

{"é‘u ‘\ ‘\ﬂ‘! = B

+ + £

donde nuestras variables enddgenas son:

Pt = nivel de precios domésticos

z+ = gasto nominal del gobierno central
Rty = ingdreso nominal del gobierno central
My = stock de dinero

Y+ = nivel de ingreso real (PBI})
Te = tipo de cambic en el mercado paralelo
m = mualitiplicador monetario

= término residual que capta los cambios

ern la base monetaria no debidos a iz

4

diferencia entre G v T, es decir, capta
¢l cambio en reservas internacionales,
el crédito al sector privado por parte

del Banco Central v el stock de base

monetaria en el periocde anterior.
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L forma en gque €l modelo funciocnaria seriz 1la

siguients:

e en la oferta de dinero ocurrida pava
finanzizy 2l dAéficit fiscal (ecuzcidn 4) se traduce en 1z
ecuacitn X =n  un avmente del nivel de precios &1 gue s &2
vez tisna un efecto sobre los gastos e ingresos nominales

del gotierno ¥ vor tanto sobre el déficit fiscal.

Zi modslo en logaritmos fue estimado por MCO y por MCZE
para &1 periodo 80.1-87.2 (Data trimestrai) debiéndose
sefisizr nue  10s resultados no varian sustancialmente por lo
que solo haremos los comentarios en base a la estimacidn
MCO.

S wrezantan 2 cunadros de resultados: 1la Tabla I
pregentz lcz walores de corto plazo en los coeficientes de
la regresidin, La Tabla 2 presenta los coeficientes de

] 1Y

ziusts ¥ las elasticidades de largo plazo.

Les resulitados en 1z Table 1, muestran que tanto el
tipo de cawbioc como la oferta monetaria nominal afectan
pogitivamente los  precios, mientras que el stock de dinerc
del trimestre anterior influve negativamente, estc tilene

sentido &n  ftanto mayor sSea el stock real de dinero en el



TABLA {

CONSTANTE  LOG Yt LOg 70t LDBIR/PIE-1 LDG #t

{5} 06 Pt -1.44 0.5 0.29 ~0.327 0.49
{(-0.33} (0.891 {2,341 {-21 {3
R = 0.99
D4 = 1,68
F =2
(R} COMSTANTE  LO6 Yt LOB(G/Pit-1  LOG Pt
LB &t 0.02 0.03 .02 1.03
{0} 10,01} (0.1} {62}
g2 = 0,99
D‘“ & 11?6
F = 1874
{7} COMSTANTE 0B vt LBg Rt-1 Loe Pt
LgG A/t -3.35 0,32 0,44 0.54
0.7} {0.77 {2.8 {3.38}
R*2 = 0.99
0¥ = 1,60
F o= 2093
{8 COMGTANTE (OG ot  LO6 (6-R)t  LDB Et
LOG ¥t -0.19 -0.40 0.22 8,70
{0.4) (~2.02} {3.55% 9.11}
B*2 = 0,98
i-¥ = 1.2t

F o= 39

35.
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TABLA 7

ESTINADO O LOS COEFICIENTES DE AJUSTE Y ELASTICIDADES
BE LARGD PLAIO (%)

HIVEL OE PRECIOS
COEFICIENTE BE AJUSTE = 0,673
Elasticidad ingreso real de los precios = (.34
Elasticidad fipo de casbip de Ips precios =  0.43

Elasticidad oferts eonetaria de los precios = 1,82

BASTO DEL GOBIERNG
COEFICIENTE DE AJUSTE = (.90
Elasticidad ingreso real del gasto de gohierno = v 03

Elasticidad precio del gasto de gobierno = 1.08

INGRESOS DEL GOBIERND
COEFICIENTE BE AJUSTE = 6.5
Elasticidad ingrese real de los ingresss del gobierno = 0.57
tlasticidad precio de ins ingresos del gobierno = 0.5

{#} Las elasticidades de largp plaze se derivan dividiendo el
caeficiente de corts plazo entre el coeficiente de ajuste
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periodo anterior y dada una demanda por dinero, menor sera
la necesidad de amumentar la oferta monetaria y por lo tanto

menor ser& el impacto sobre precios.

En la ecuacidén de gasto, el coeficiente de los precios
es casi 1, lo que habla de un ajuste de corto plazo en los
gastos nominales gque permite mantener los gastos reales
constantes. Debe hotérse que &1 PBI real éareee no estar
correlacionado con los gastos (no significative) lo gue hace
pensar en determinantes del gasto ligados & otro tipo de
variables o en todo ‘caso a exodeneidad del gasto del

gobierno.

Respecto a 1la ecﬁacién. de inéresos no&inales del
gobierno, se observa-que"la elasticidad de'porto plazo de
los'ingresos nominales del gobierno respecto & los precios
es 0.54 lo que reafirma que en el corto plazo los ingresos

reales caen.

En la ecunacién de oferta monetaria vemos el impacto que
tiene el déficit fiscal; por cada punto porcentunal de
aumento en el défieit, 1la oferta monetaria se incrementaréd
en 0.22%. | Observamos que el multiplicador monetario no
tiene el signo esperade (+), esto podria deberse a que la
preferencia poy circulante nacional disminuye a lza par que

se dan aumentos en la emisidn primaria.
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En la Tabla 2, presentamos los valores de los
parémetros individuales, estos incluyen tanto los
coeficientes de ajuste como 1lazs elasticidades de largo

rlazo.

Lo interesante en estz Tabla 2 son los coeficientes de
ajuste de los gastos e ingresos del gobiernoc. Vimos
- anteriormente que losg gagﬁos nominales del  gobierno se
ajustaban en el corto plazo a los cambios en los precios.
Este resultado es consistente con el coeficiente de ajuste
de los gastos, pues su valor es bastante'alto, (§ = 0.98) 1o
que representa un ajuste casi instanténeo. En el caso de
los ingresos del gobierno este ajuste toma més tiempo

{v=0.58} lo que ahonda el déficit nominal.

Estéd clares entonces que dado que & > v (0.88 > 0.58),
podemos decir aue el dJdéficit rnominal estd en funeidn del

nivel de precios.

En el largo plazo la elasticidad de los ingresos del
gobierno con respecto al nivel de precics es muy cercana a
1, lo que quiere decir que en el largo plazo, gastos e
ingresos se mueven en términocs porcentuales en forma
similar. La diferencia radica en que los gastos se ajustan
casi instanténeamente a cambios en los precios -presentan un
retardo medio de dos dias- (5) mientras gue los ingresos

tienen un retardo promedio de 2 meses aproximadamente.
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Estos retardos promedios confirman nuestro analisis
anterior. El retardo en el ajuste de los gastos del
gobierno es casi cero, mientras que el de los ingresos es

mlto.

El hecho de que & > v y el andlisis de los retardos
medios nos ayudan a demostrar que la inflacidén genera
déficit. Con respecto a la otra direccidén de la

bicausalidad tenemos lo siguiente:

El coeficiente del déficit es pogitivo v Significativo
en la ecuacidn de oferta monetaria (ecuacidn 4) lo que habla
de una presidn éjer&ida por financiar el déficit via emisién
monetaria. Asi un aumento de 1% en el déficit se traduciria
en un aumento de 0.22% en la oferta‘monetaria v esto en el
largo plazo se trasladaria integramente a precios pues el
valor'dél parametro de oferta monetaria en la ecuacidn de

preciocs es casi 1.

De 'la eét&macién empirica‘ que hemos hecho se concluye
que puede existir una relacidn bidirecciongl entre déficit e
inflacidén. Esta se basa en la naturaleza del financiamiento
ée dioho. déficit, vy en la demora en el zajuste de los
inéresos fiscales =a cambios en los precios, . frente a la
pronta respuesta que tienen los gastos gubernamentales. El
déficit fiscal pues causa inflacién a trgvés del aumento en

la base " monetaria necesaria para su financiamiento. Y
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también podemos concluir que el gasto estd fuera del control

del gobierno y sigue a2 la inflacién.

Easte anélisis sugiere que una forma posible de
contribuir & frenar la tass de inflacidn (al ﬁenos en los
origenes de un procesc inflacionario) es disminuir el
déficit v romper la endogeneizacidn recobrando el control
sobre las wvariables gque maneja el gobierno éobre todo &l

gasto.

Las medidas de opolitica que podriamos derivar del
modelo implican recobrar el con@rol sobre las variables
gasto e ingresos. REstas a nivel general podrian resumirse

en:

1) Recortar los gaétos reales del gobierno

2} Sin necesidad de efectiuar recortes, +tratar de
ajustar los gastos nominales {ejm. en
remuneraciones} a un  ritmo menor al de la
inflacidn.

3) Aumentar la recandacidén {fiscal a través de
creacidn de nuevos impuestos, ampliacidén d8~ la
base tributaria o cambios eﬁ las tasas
impositivas.

4) Sin necesidad de cambiar la estructura vy base
tributarizs podrian tan solo zdelantarse los cobros

o cambiar 1la periocdicidad de éstos, buscando que
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el pericodo de ajuste de los ingresos ante cambios

en el nivel de precios sea instantineo.

Esto obviamente reduciria el défiecit nominal,
presionando menos sobre la oferta monetaria vy teniendo menor
efecto sobre el nivel de precios. Es decir, estariamos
atendiendo 0 controlande uno de los componentes de la

inflacidn, que es el financiamiento del déficit.

Algunas_Consideraciones Finales

iterrelaciones basicas en el Pera

e
=~

El modelo capta las
entre déficit e inflacién para el periodo 1880-1987.
Obviamente el comportamiento de la economia en ese periodo
no es exactamente igual al de los afies 88 v 88, por ello

resulta légico preguntarse cuan ap

’.J

icable son en la
actualidad los resultados y las pbliticas que hemos derivado

de este modelo.

Si bien 1988 v los primeros meses de 1888, tienen
indices inflacionarios altos, no experimentados en afios
anteriores, no Creanos que ello haga variar
significativamente nuestras conclusiones. El efecto gque
tiene el déficit fiscal sobre la oferta monetaria creemos
que permanece ¥ mis ain que se profundiza en este Gliimo

~afio. Y ¢l efecto que la oferta monetaria tiene sobre los

precios también sigue vigente, aunone es muy probable que su
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magnitud sea menor. Ezs posible aqune dentro de nuestra
ecuacidn de preciocs noe havamos considerado unoe o mas
componentes de l1la inflacidn como puede ser las expectativas
la escaserz de insumos ¢ productos Basicos v la incertidumbre
total en la economia. Su  dintroduceidn, asi como la

introduceidn 22 otros determinantes de la inflacidn podrian

-

»

Aocer que  la magnitud  del Gwmscts 2o e oferta aonetacia

scbre preciocs sea menoy al estimado pero no oreemus QLE i

anule.

A g1 wver creemos due los efectos de la inflacidn sobre

"

Y
v

gastos ¢ ingresos se omulion

if
’t
™
ify
iy
il

sriodos de ajuste no

-

FR 8)

o

..
i
A

!

cambian significativamente) vy que s«

=modifican  por

4

medidas explicitas S wmonlitica econdmica  Ccome LA

s

mencionadas anteriormente. Y efectivamente el gotieras iz
implementado algunas de esas medidas en 1888 v el primer
triméstre del 89. Asi por ejemplo en 1888 los gastos del
gobierno en términos nominales corecen a un ritmo mas lento
aue el nivel de precios {(i.e. los gastos resles han caido de
70.3 a 47.1 millones de Intis del 78, también se han hecho
recortes en algunosg rubros v a la vez ha habido un intento
por acelerar o acortar ¢l periodo de ajuste de los ingresos,
como por ejemplo con la programacidn que se did en 1988 para
el pago del impuesto general a las ventas. Esto ha hecho
que el déficit fiscal a aivel gobiernco central sea menor
Lo cual estaria acorde con los resultados derivados de

nuestro andlisis.
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Segin nuestre trabajo, una reduccidn del défieit fiscal
en los. inicios de un proceso inflacionaric es una medida
acertada, que contribuird positivamente a frenar la
creciente subida de precios. Pero a la wvez notamos que
cuando el proceso inflacionarico estd bastante avanzade, la
‘reduccién del déficit no garantiza ni se traduce en un freno

a la permanente subida de precios. Entre 1887 y 1988 el
déficit del gobiernoc se redujo de 7.1% del PBI a 2.7%, v la

inflacién se agudizd, pasando de 114.5% & 1,720.9%. (Cémo

podriamos explicar esto?

El procese inflacionario es dindmico y otros factores
igualm;nte inflacionarins que no estaban presentes en el
peiodo énalizado {i.e. el componente inercial o las
expectativas, la escasez de productos basicos, asi como la
inceftidumbre total) han emergido vigorosamente adguiriendo
incluso mayor importancia que el déficit del gobierno. De
alli aue la reduccion del déficit de 1988 estuvo asociado a
una alta tasa‘de inflacidén. Asi es posible que reducir el
déficit en las actuales circunstanclias no genere una
reduccidn en la tasa de inflacidn.

Contrariamente intentcs por reducir el déficit fiscal
especialmente si se haceﬁ via aumento de impuestos, <

subiendo log precios de los bienes provistos por el sector

piblico, en lugar de frenarla podrian exacerbarlia.
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Los aumentoz de impuestos resultan en un saumento de
precios basicamente porque los impuestos son en géneral
indirectos ¥ se traducen casi instantaneamente a precios y
los precios pﬁblicos tienen una ponderacidn importante en el
IPC por 1lo que su alza repercute fuertemente en el nivel de
inflacién. Es décir reducir el déficit de esta forma no
s6lo no va a fremar la inflacidn sino que la va =a

profundizar.

LPor qué  entonces continnar preocupandonos por cerrar
la brecha fiscal?  Bisicamente porque ésta es la coyuntura
mas apropiada para hacerlo. REste es él momento en que los
impuestos deben recobrar su importancia dentro del PBI, vy
los gastos pablicos deben reducirse a lo mnecesario
centrandose en aguellos rubros en los gque son mas eficientes
desde el punto de vista de la distribucién y el crecimiento,
con la ‘finalidad de que una vez terminado el proceso
inflacionaric tengamos un  sector piablico un poco méas
ordenado, satisfaciendo las necesidades de la poblacidn
{salud, educacidén, etec.), redistribuyendo ingresos sin caer

-

una vez mas en la trampa del déficit fiscal permanente (lo
tenemos hace mas de 20 afios) vy financiado cada vez mas con
emisidén que tarde o temprano nos llevarsd haecia un  nuevo

procesn inflacionario. Los momentos de crisis parecen ser

los mas propicios para un reordenamiento fiscal.
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PARTE III
GASTO PUBLICO Y CRECIMIENTO ECONOMICO

Los gastos del gobierno ééntral se han mantenido =&
través del ©periodo 1868-87 en alrededor del 20% del PBI,
siendo su tasa de crecimiento promedio de 3.7% por afic. Sin
embargo, én 1888 se experimenta una drastica reduccidn de

éstos que pasan & constituir sédlo un 12.3% del PBI.

Durante los tres primeros afios de gobierno de Garcia se
ha notado una reduccidn en el gasto real del gobierno
central. Este ascendia en promedico, a 72.8 millones de
Intis de 1970 durante cada afic del periodo de Belainde v
pasd a ser 70.8 millones anuales en 1886-87, pero en 1988 es
tan sélo 47 millones de Intis constantes. Podria
argﬁmentarse que esta reduccidn ~drastica de los gastos
reales del gobierno, si bien aparentemente positiva desde el
punto de vista inflaciconario puede sin embargo tener efectos

detrimentales sobre el producto ¥y su tasa de crecimiento.

En esta parte del trabajo se analiza el impacto que
tiene el gasto del gobierno central en el ecrecimiento
econdmico. Se busca identificar en el mediano y largo los.
tipos de gasto que se podrian restringir {(con el fin de

disminuir el déficit) sin afectar severamente el crecimiento
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y cuidles =i producirian consecuencias graves para el futuro

de la economia peruana.

Para el caso peruvand no e han encontrado estudiocs

que relacionen los gastos pablicos con 1a tasa 4

1]

crecimiento del producto v & nivel de paises
subdesarrcllados lozs +trabaijos empiricos szobre este tema
también son muy escasos (Landan, 1886). En ese sentido en

esta parte se intenta un primer sndlisis de regresidn.

Entre los factores que consideramos pueden habe

2}

influido en la tasa de crecimiento del producto en

pod

periodo 68-87, tenemos:

1. el gasto real del gobierno v sus componentes.
2. La inversidn privada real.

" 3. Los términos de intercambio.

4. La PEA

Las regresiones son estimadas por MCO v todas las
variables explicativas se presentan en tasas de variacidn.
Para el caso de la invefsién privada vy el gasto de capital
del gobiernc tomamos la variable sobre PBI del afic anterior

como proxy del cambio en el stock de capital.

La forma como  gastos afecta el producto €5 via

expansion de la Demanda. Asi se espera que nn aumento en la
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tasa de ~variacidn de los gastos reales aumente la tasa de
crecimiento del producto. La inversidn privada, gastos
piblicos de capital y PEA son introducidos como factores
oferta. Los términos de intercambio por sus efectos
indirectos sobre exportaciones (fundamentalmente
tradicionales) son un factor de demanda. Incluimos una
variable Dummy para 1883, pues la caida del producto en ese
afio se aplica por factores naturales no medibles. Otras
variables que pueden explicar el crecimiento como son la
tasa de inflacién, tipo de cambio, tasa de interés, etc. por
iimitaaiones de disponibilidad de informacidn o de grados de

libertad en la regresidn no han sido incluidas.

Resultados

Los resultados para el periodo 68-87 (19 datos) se
muestfan en los Cuadros 1 v 2.  En el Cuadro 1 =se muestran
las regresiones sin 1la descomposicidn de los gastos
corrientes vy en el Cuadro 2 ' introducimos los tres
componentes de estos gastos:'gasto en defensa, gasto social
(educacidn, salud, vivienda y +trabajo} ¥ gasto en otros,
donde incluimos todo lo que no es ni defensa ni social, es
decir, gastos administrativos (Jjusticia, interior) y gastos

en sectores productivos.

Tanto en las regresiones del Cuadro 1 come en las del

Cuadro 2, 1la variable inversidén produce efectos positivos



CUADBRD No 1 8

YARTABLE DEPENDIEMTE:TASA DE CRECIMIENTO DEL PB
HUESTRA: 1968-1987

2 o-d F COMSTANTE TBCBC  BKBC  BKBU(-1}  IPRIV  TTEIX TTE{M-i: 7TPEA TPEAL-1} DM T5CEC ; TASA DE CRECIMIENTO DE LUS SASTOS CORRIENTES
[EL GUBIEAKD CEMTRAL
879 i YA RN 1.32 1.76 §.92 -0.1% 6K6C : BASTOS DE CAPITAL DEL BOBIERND CENTRAL CUMG
{-8.990 -6,380 (.73 {1.38) .30 {-0.404} PORCENTAJE DEL #BI CON 1 REIAGD
. IPRIV: INVERSIOM PRIVADA COMD PORCENTASE DEL FBI CON [ REIAGD
. i, 38 §.52 .77 -16.59  TTEIN : TASA DE CRECIMIENTD OE (0S TERMINOS DE INTERCAHBIO
{-0.94} (-0.14F (8.5 {3.66F  {0.73) (.86 {-2.11} TPOB « TAGA Dt CRECIMIEMTO DE LA POBLACION
81 @ VARIABLE DURMY
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[2%]
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574 0,71 &

.22 L3 W8 -13.3%8 007 b.87 1.33 0.04 5.2 LAS VARIABLES ACOMPAMADAS DE PRREMTESIS INDICAN £L MUMERD B
-6.9; -0.55) (.44 {i.42} 9,51} {4,556} REIAGOS EH LAG VARIABLES
6,72 4.9% 9.57 2.3 -3 5,79 $.2 ] -3 -6
h.280 0190 thlsdl {8,331 {81} {-0.451 {-4.42)
5,79 L& L1 -3.54 583 -2.31 1,83 L% $.34
(-9.280  {0.32% (-1.440 {2170 %148 LNy
£.77 .88 154 ~2.08 583 -1.47 6,72 .91 £.93 -15.0%
(-0,27F (.48 {-i.54F {1,353} (0.54% {1.031 {-5.2%}

8.3 LSS L3 -4.97  -0.0ds -2.19 1.84 883 .63
{-6.33 {-0,04} -1,331  {Z.13) h.45) {0,211

873 Ll & & .02 -1.54 f.64 B -0.93  -15.71
' {0.91F 15,36 {-1.50} {i.i} {-0.62] {-6.51 {-4.,92)

§ Los valores entre parentesis representan los "t° ratios

“8P



.58

.82

itos

b F
166 0.73
.13 6.?
£.73 0.78
1.88 7.8
i.d 2.3%
{11 b.B2
137 24.143

1.86 7.63

valores entre parentesis represeatan los “t” raties

COMSTANTE

-3.54
{-5,37}

.20
{%.261

-¢.74

A Azt
Lt I

P
{3.72

22 t
it :;81
SiesUs

-1.41
-4, 111

T6E8S
8.21
(1,26}

0.02
(9,23

T6ChEF
-5.085
(-0.0%1

-4.04
(-1.34

-0.083
{-0. %5}

-.42
{-0,96}

-2,03
{-9.74}

$.04
(1.47)

-0.02
(-0,56}

T6COTR
-6.055
(-0.581

0.65
{1.16!

.06
{6.93)

CUADRD ¥o 2 ¢

VARTABLE DEPEMDIENTE:TASA OF CRECIMIENTO DEL PBI
HUESTRA: 1968-1987

BK6C  GKeC(-1}

-1.7

{-0.634

-0.%3
{-9,831

-3.58

{-0.88}

§.21
.14}

-2.39
{-2.72

-G
{~0.6}

PRIV
2.04
{1.73)

$.23
{6.36)

2.47
{177

-0.47
{-6.08)

TIEIY TTEIN(-1} TPEA TPEAL-1} DL

.02
{g,38?

§.03
{1

{0,581

0.5t
{-0.41}

-0.2
{-0.04i

-0.42
{-.69)

.9
{6.58}

.09
{-8. 04}

-18.08
{-5.53]
-1.02
{-1,251
-3.2 -13.3
{-1.72} (-5.13
-i1.9
{-3.844
8.0t
{0
-3.18 -18.9

{-1.42} {-4.49

T6CSS ¢ TASA DE CRECIMIENTG OE LOS 6ASTOS CORRIENTES

DEL GOBIERND CEMTRAL EN SERVICIOS SOCIALES

ThSk DE CRECIMIENTO OE LOS BASTOS CORRIENTES

DEL GOBIERNO CENTRAL EX DEFENSA

7454 DE CRECIMIENTO DE LOS OTROS BASTOS CORRIEMTES
DEL GOBIERMO CEWTRAL (MO INCLUYE SERVICID DE DEUZA!
BYGC : GATOS DE CAPITAL COMO PORCENTAJE DEL PBI COX I REZAGU
[PRIV: INVERGIGN PRIVADA COMD PORCEMTAJE DEL PBI CON 1 REIAGD
TTEIN : TASA DE CRECINIENTO D€ LOS TERMINGS DE INTERCAMBID
TPOB : TASA DE CRECIMIENTO UE LA POBLACION

B 1 VARIABLE DUMMY

L&S VARTABLES ACOWPANADAS DE PARENTESIS IMDICAN EL MUMERD Ot
AEZASOS EH LAS VARIABLES

TBLOER:

TeCOTR:

Y
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sobre el crecimiento econdmico, medido como la taza de
crecimiento del PBI.. Los términos de intercambioc en la
mayoria de las regresiones también tienen un signo positivo.
La PEA {(contemporénes v con un rezago) tiene efectos de
distinto signo, esto en parte puede ser explicado por que no
representa la tasa de variacidén de 1la fuerza laboral
empleada productivamente o por el hecho de que en &l Perd,
el factor limitante para el crecimiento del producto noc ha

sido la fuerza laboral.

El efecto de los gastozs piablicos sobre el crecimiento
del producto en general es ambiguo. Inesperadamente los
gastos de inversidn del gobierno (BCGK) en la mayoria de las
regresiones tienen un efectoe negativo sobre la tasa de
crecimiente del producto. Excepto por los gastos en
servicios sociales todos los demds componentes del gasto

¢

corriente del gobierno central parecen haber tenide efectos

negativos sobre el PBI (8).

El que los gastos de capital del gobierno presenten un
signo negativo puede deberse a que &l periodo de/maduracién
de los proyectos en los que es3td invelucrado ¢l gobierno sea
bastante grande, o gque los equipos y maquinarias que se
compran no son usadas (quedan guardadas en almacenes y

puertos} ¢ se usan.pero en forma no productiva.
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El Cuadro 3 refleja las regresiones para el periodo
1950~1968, pero solo a nivel agregzdo del gasto. No tenemos
los datos scbre la descomposicién de los gastos para esos

afios.

Comparando el Cuadro 1 con €1 3, se observa por un lado
una disminucidn del rol de la inversidén privada en el
periodo 1850-1867 como determinante del ecrecimiento del
producto. Por otro ladoe se observa un aumento en la
explicacidn de la tasa de variacidn del producto por los
términos de intercambio contemporineos como con un retardo.
Esto es consistente con el hecho de que en el ler. periodo
el motor del crecimiento fueron las exportaciones y en el
periodo 88-87 el sector exportador baja en importancia
convirtiéndose el sector industrizal en el factor que lidera
la tasa de crecimiento de la actividad econdmica. La FEA no

[y

ha sido un factor determinante.

Por otro lado, los gastos del gobisrno en capital han
tenido efectos mnegativos sobre el PBI (y aparentemente
significativos) en el periodo B50-87 al digual que en el
periocdoc 68-87. Los efectos de 1los gastos corrientes han

sido iguales para los dos periodos.

Loz gastos en recursos humanos (gasto social) tienen
un efecto positivo sobre el crecimiente 1o cual resulta

alentador en el sentido de que el dinerc gue se invierte en



CUADRO Ko 5 3

VARTABLE DEPEMDIENTE:TASA OE CRECIKIENTO DEL PBI
HIESTRA: 1951-1967

g2 B F CONSTANTE TGCSC  GKGC GKBC(-13 IPRIV  TTEIN TTEIN(-2} TPEA TPERL-Z¥ M
.4 t.% .49 12.4 -8.023 (.89 .2 .12 -0.2% T6CEC < TASA DE CRECTHIENTO OE LOS GRSTOS CORRIEMTES
(3.8} -0.941 (-3 (-1.430 {0.69} {-6.44) BEL GOBIERNG CENTRAL
K60 : BATOS DE CAPIVAL DEL GOBIERNG CEMTRAL COMD
.88 1.3 L6 13,38 -4.43 -7 -6.23 637 -4 PORCEHTAJE DEL PBI CON { REIRGO
(.25 {-1,23 (-L.5% (-1, 4! {.n -6.78! IPRIV: [RVERSION PRIVADK COND PURCEMTAJE BEL PBI COM f REZASD
TTEIK = TASA BE CRECIKIENTO BE LOS TERMINGS DE INTERCAMBIC
f.63 187 1B 15,88 -0.03 -1.08 -4.2 5.38 -3.85 TP0RB : TASA DE CRECIKIENTO DE L# POBLACION
{5.74) {-1.76} (-1.80i {-1.51 {1.48} {(-2.181 Bl ¢ VARIABLE DURRY
{AS VARIABLES ACDAPAMADAS DE PARENTESIS INDICAW £L MUMERD OE
.86 126 1.38 {2.86 0008 -3.58  -0.74 9.4 5.6 REIABOS EM L&S VARIABLES
4.4} (0,05 -1.1% {-1.48 {1,454 {-1.311
e L5 L® £1.22 -5.008 -3.29 4.3 6,18 -0.48
{3,831 (-8.34) -804 {(-2.23i {209 (-1,30

3 Los valores entre parentesis re,.. zsentan los °t" raties
"

4
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educar y cuidar la salud de la poblacidén parece ser

productivo.

En todos estos cascs los bajos niveles de explicacidn
de los factores considerados (bajo R2) conjuntamente con la
poca significancia eétadistica de estos féctores en forma
individual en 1la mayoria de los casos sugieren por un lado
aue existen otfos factores mucho méas importantes que los
considerados y por otro lado que estas variables si bien han

.contribuido positiva o negativamente sobre 1 producto no

han sido los factores determinantes.

En la medida en que &3 necesaria una reduccidn del
défiecit fiscal, nuestros resultados sugieren pautas para
recortar los gastos v a la par reasignarlos mas productiva v

equitativamente (7).

En el Cuadro 7 (Parte 1} sobre la distribucidn
sectorial del gabto del gobiernc central per cépita, vimos
que ya ha habido una reduccidn sustantiva en el gasto social
por‘ habitante vy dadas las condiciones de vida de la
poblacién asi como el efecto positivo de este gasto sobre el
PBI, g« hace necesaric no reducir los gastos en este sector
8ino més bien aumentarlos con lo que tendremos nc solo un
impacto positivo sobre &l producto sino también
redistributivo. Con respecto al gasto en defensa, nuestras

regresiones wmuestran una rvelacidn negativa pEYTO no
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significativa con el PBI. La c¢reciente smenaza de
movimientos terroristas, narcotriafico y delicuencia comin
hacen que la posibilidad de mayvores recortes que los gue va

se han dado en ese sector no sean apropiados.

El resto de los componentes del gasto corriente del
gobierno central (gasto en actividades econdmicas como
(agricultura, alimentacidén, industria, ete.} vy gasto en
actividades administrativas, aungue de  efectos ambiguos
sobre el ritmo de <variacidn del producto, por su magnitud
{en 1885 y 1987 casi se duplicaron pasando de 0.58 intis

reales per cépita a 1.088) son sujetos a ser recortados.

Por vultimos las gastos de capital si bien se relacionan
negativamente a la tasa de crecimiento del PRI no creemos

Que la salidas esté en reducirlos, sino ma

©

bien en
conveftirlos en un gastoe realmente productivo. Para ello
tal veé sea necesaric contar con entidades sdlidas ¥y
autdnomas de supervisidén y contrel sobre 1los proyectos de

inversidén del gobiernc.
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PARTE IV
RECOMENDACIONES DE POLITICA

El analisis presentado en este trsbajce nos lleva a

proponer las siguientes recomendaciones de politica a nivel

general.

Se hace necesario reducir el déficit fisecal y lograr
simulténeamente un reordenamiento del sector gobierno, para
que asi una vez concluido el procese inflacionario no
caigamos una vez miés en la trampa del déficit fiscal
permanente, {(que termina en general siendo financiado por
enisidén monetariz sobre todo en paises donde no existe un
mercado de capitales suficientemente desarrollado) 14
tenéamos a la vez un gobierno mias eficiente y productive.
El reordenamiento del sector debe estar orientado méas a la
pfovisién de servicios sociales (salud, educacidn 14
vivienda) ¥y a una menor intervencidn directa en los sectores
econdmicos y productivos. Creemos a la vez que todo intento
por controlar precios y gsubsidiar ciertos bienes es dafiino
para la economia en su conjunto pues distorsions los precios
relativos y propicia el consumo de 1los bienes subsidiados
s5in necesariamente ser una eficiente via de redistribucién

de ingresos.
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La reduccidén del déficit fiscal podria lograrse en el
muy corte plazo con una politica de ajuste en los gastos
nominales (ejemplo en remuneraciones) permitiendo que estos
vayan rezagados & los movimientos del indice de precios, o
alternativamente con una me jora en ia recaudacidn
tributaria. Dada la fuerte recesidn que enfrenta el Perd lo
primero tal vez no sea ni social ni politicamente viable.
El peso del zajuste fiscal en el muy corto élazo tendria que

recaer en la elevacidén de la tributacidén.

En lo que se refiere a los gastos en el mediano y largo
plazo, se requiere reorientarlos basandose en criteriors de
crecimiento y distribucidén. (Cudles serian los cambios méas
apropiados? Los recortes en gastos administrativos vy
aquellos en sectores productivos. El gasto social no debe
por ningin motivo ser el sacrificado, por el contrario, el
gastb en este rubro, por su ‘impacto en el crecimiento
econdémico deberia aumentarse. Creemos & 1a vez que deben
reducirse el CERTEX y los subsidios a 1los alimentos ¥y
combustibles, que podrian compensarse con programas mas

eficientes de asistencia a los sectores muy pobres.

Si bien no creemos conveniente recortar los gastos de
capital, wvemos la necesidad de hacer que éstos sean
productivos. Para ello tal vez seria necesario contar coun
entidades sélidas y autdnomas de supervisidn y countrol sobre

los proyectos de inversidn del gobierno, evitando las
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coimas, robos Vv retrasos innecesarios en la ejecucidn y
puesta en mnmarcha de los proyectos. Asi también creemos que
debe supervigilarse las cCompras de maquinarias,
embarcaciones, vy eduipo, no solo en ocunanto a precics ¥
volimenes comprados, sino también en tanto al uso practico e

inmediato gue se haga de &llos.,

Por otro lado, para evitar que el financiamiento de los
déficits en el futuro se tenga que hacer via emisidn, seria
necesario considerar el desarrollo de un mercado interno de

capitales donde pueda colocarse la deuda piblica.

En general necesitamos que el Estado se convierta en un
agente sélido vy fuerte, mas dedicado a proﬁeer servicios
generales (defensa, justiecia), sociales (educacidn, salud) ¥y
bienes publicos ¥ MEnos inclinado & participar en

actividades productivas.

Tomando &1 Sector Piablico en general vemos que el punto
més Algide son las empresas piblicas y  sobre todo 1la
ineficiencia y baja productividad de éstazs. Aunque no nos
hemos detenido & analizarlas creemos necesario disminuir su
nimero, sobre todo para liberar recursos financieros que
pueden ser usados mas productivamente por el sector privado.

La alternativa si no duiere privatizarse empresas seria

obligarlas a ser més eficientes pero institucionalmente esto
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€8 casi un imposible. De alli que su venta seas la salida

més directa vy faecil.



(1)
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Estos =saltos gque suelen establecer "pisos” cada vez mias
altos para los gastos podrian ser explicados por el
"efecto desplazamiento” de Peacock-Wiseman. Ern &l 88
€3 el zoips de es3tado de Velasco, en 1975 la entrads
del General Morales Bermidez vy en 1980 &5 el cambio al

‘vrégimen del Presidente Belainde, periocdns ane podemos

considerar de inestabilidad politico-social. Lo que si
s curiosoe es3 que & partir de 1885, con la entrada de
Alan Garcia, ©parece estarse estableciendo un piso mas
bajo para los gastos fiscales.

La correlacidn gue hemes encontrado entre la tasa de
crecimientc del PBI v los gastos de capital es de .32
(datos anuales entre 1864 v 1887).

La simple suma de losz déficits GC, BP ¥ O no e3 igual
al Défiecit del EP . como un todo debido a las
transferencias que hace el Gobierno Central a EP v OI.
En realidad, el Déficit del Gobierno Central deberiz
ser presentade en forma mads estricta como :Déficit
manos transferencias a EP v OI.

Los primeros corresponden a 1085 pagos nd recuperables
de caricter permanente gue efeectdan el gobiernc o las
empresas {(remuneraciones, compra  de bienes ¥
seyvicics, intereses, defensa v transferencia ds
recursos para pagos de la misma indole}, los de capital
son para estados de pre-inversidn, &jecucidn de obras v
compra de magninaria v equipe {(FBK), préstamos v
adquisicidn de valores v  transferencias para gastos
también de capital. Las tranaferencias entre el GC, EP
v O se hallan consolidadas en los datos del 5P.

Ei retarde medio se calcula en {{i-coeficiente de
ajuste)/coeficiente de ajustel x 890 dias.

Esto puede debsrse en teoria a la sigulente razdn: la
actividad del gobiernoc ha crecido tan fuertemente gue
ha entrade a tallar en muchos frentes mds zllé de los
usualmente reservados a la actividad publica v
aparentemente ha producido en neto un "crowdiagg-out” de
la actividad privada.
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Decimos en mneto porgue si bien pensamos que el gasto
pablico puede haber producido un "crowding-in" directo
sobre la inversién privada, su financiamiento creemos
produce un  crowding-out" de tal magnitud (en paises
con una grave limitacidn de recursos financieros como
el Peru), gue supers cnalquier eventual "crowding-in"
51 sclo nos fijamos en los efectos directos del gasto
piblico sobre 1la inversidén privada es probable que
veamos al gaste como incentivando la inversidn, sobre
todo porgue pbr un lade las inversiones pdblicas se
dedican & provectos de infraestructura que pueden
ayudar a disminuir costos y zumentar los retornos &
escala de la actividad privada, vy por otro lado porgue
estos gastos pueden mediante su efecto multiplicador
incentivar la demanda agregada y asi el ahorro v el
producto.

Pero si nos fijamos en el lado del financiamiento de
los gastos vpiblicos, veremos los efectos negativos que
tienen sobre 1la inversidn privada o sea un "crowding-
out"” indirecto, sobre todos por lo escasco de estos
recursos financieros

Nuestra propuesta de reducir los gastos tiene dos
finalidades, por un lade disminuir el défiecit vy por

otro lado liberar TECUTS0S parsa ey usados
productivamente por el Sector Privado. En nuestro
estudioc hemos encontrado que el efecto multiplicador
del gasto del Gobierno es negativo. Es decir que el

gasto publico contrario a generar una expansidén de la
demanda ¥y por tanto del producto parece en uneto
producir una reduccidn de éste. Una explicacidén que
podriamos dar (a mode de hipdtesis para comprender este
resultado es que puede existir un alto grado de
crowding-out indirecte o de tipo financiero. Eg decir
que el financismiento del c¢reciente gasto fiscal ha
absorbido los escascos  recursos financieros en la
economia afectandeo adversamente a la inversidn privada.
Es mAs, parece que este desplazamiento de la inversidn
privadsa supera v anula todo efecto incentivo (crowding-
in) que este gasto pudiera haber generado via aumento
de la demanda agregads, crearidn de infraestructura,
eto.

Respecto a esto, conside
tanto el thecho de aque

actividad privada, sind
productive,

eramos  aue el  problema no  es
el sector pablico desplace a la.
el aque el sector publico no sea



CUADRD No &-1

B6ASTOS £ INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO NO FINAMCIEROS

1968-1980 (NILLONES DE INTIS)

-1-1 -3+t mEnaInnns 290 an 2223 Az_aRARI=2233
SECTOR PUBLICO 1968 1969 1970 1970 1972 1973 (974 1975 16 1977 1978 1979 {980 1981 1982 {983 {984 1985 1986 1987 1788
GASTOS TOTALES o 3 39 1 % 138 02 255 It S13 798 1490 2967 4897 6539 {7451 NI SUMIT  (419M AN
GASTOS CORRIENTES  34.586 38.85 45.10 8672 7715 IS8 200 Mt 439 707 1302 2549 4059 7031 14707 27571 79194 12191 21459
GASTOS DE CAPITAL 10,26 12,72 13,20 1492 7 FATI L} M4 70 1% % 188 &8 838 308 2744 5557 (11943 19969 33104
INGRESDS TOTALES 2 30 36 68 87 122 1 00 214 410 835 1457 2732 4180 7224 14264 28651 8400 123259 198238
[NBRESOS CORRIENTES &0 48 3 b g6 12 170 W1 273 409 650 1456 2700 4108 7622 13991 28213 BSA00 122125 195954
THGRESDS DE CAPITAL 2 2 { 2 { { ! 0 { f b] i 32 7 21 113 438 1000 1134 2284
BEFICIT ECONORICO -3 -1 -3 -4 - -1 - -3 -1 - -3 -3 <238 717 1315 -3187 4477 4737 10602 49395 -264976
GOBIERND CENTRAL
5ASTOS TOTALES 3 34 42 49 36 6 82 113 159 23 49§70 (1Al 1943 3081 4084 {2866 32307 58723 108302 537642
BASTOS CORRIENTES  27.27 27.9% 32.1% 37.42 82 2 8 91 122 183 2 442 B98 1504 2456 B06S 10306 27255 1% 91238 450584
6ASTOS DE CAPITAL 6.09 6.3% .93 2.4 {1 [ ) 37 4 3 128 283 439 599 119 236 5052 10968 17064  T7076
INGRESOS TOTALES 36 34 39 4 4 ¥ 8 88 i1 154 284 552 {019 1523 494 3741 9646 28235 45331 56428 419334
INGRESOS CORRIENTES 30 34 39 if 46 33 6 . 88 it 1M 2% 852 {019 1523 2480 3738 9554 27943 45191 66424 41933
IHBRESOS DE CAPITAL 0 ¢ ¢ G ¢ ] ¢ 9 ¢ 0 0 ) ¢ { 9 3 2 m 140 0 ¢
SEFICIT ECOHOMICD -3 -0 -3 -4 - - -3 -3 -4 -9 -85 -1 -142 420 557 2343 3026 -4072 -13392 -41878 -118306
EMPRFESAS PUBLICAS
GR5TOS TOTALES b it i2 i7 3 6 18 132 183 2l 422 836 1699 2642 4970 10463 18833 54048 74536 19Tt
BASTOS CORRIENTES 3.9 616 7.48 1392 pa:i 3% . 8 ¥ 143 222 I 787 519 2283 4110 8820 15656 4TTTS 86353 105071
ga5T85 Bt CAPITAL 273 4,82 &84 I.88 b} 2 2 3 & 39 47 & 180 359 B&D 1464 38T 8273 8177 12908
INGRESOS TOTALES § ? it Pl 3 & B8 103 151 2} W 838 1550 2351 4247 9760 17439 G003 67902 109322
HBRESOS CORRIEMTES 340 7.70 .50 {680 kiy ST L 9% 41 222 3B et 1510 2271 4048 9429 14802 57184 66495 106916
[NGRESOS BE CAPITAL 0.90 1.4 (.30 3.5 3 5 i 7 i1 19 i 17 g6 . 80 199 33 T 819 1406 2408
BEFICIT ECOMOHICD -2 -2 -1 3 ¢ -4 - -% -2 -® -3 -8 -19 -2 -1 -1 -1414 1045 -6628 -B649  -142519
OTRAS INSTITUCIOMES ;
BASTOS TOTALES it H 18 it 12 14 ig 2 3 L 36 10 230 433 692 1256 95 625 14176 31381
GASTOS CORRIENTES 8 8 B g 10 13 i& 21 26 3b 3 99 192 365 593 1088 2857 52l 11570 25764
BASTOS DE CAPITAL ¢ 4 2 2 2 t 2 { ¢ & 4 10 38 ik 9 168 I3 104 400 817
INGRESOS TOTALES {3 12 £2 it 14 22 28 B3 L 2 112 246 433 857 1136 2452  6A37 13508 321
IMBRESOS CORRIENTES g 13 10 it i2 14 2 21 32 43 6 108 231 47 &7 1090 25§ 6300 14144 30156
INBRESGS DE CAPITAL 3 3 3 i 2 1 H { 2 { 6 4 {5 26 40 L] 51 35 1384 2555
DEFICIT ECONOMICD i { 3 2 2 1 4 & 3 i b] 3 14 -5 % -3 -4 B 1338 H¥ -3t

FURKTE:MENORIAS B.C.R. Y PERU:COMPENDIO ESTABISTICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 1948-1984 (BLR)
3Los datos del sector publico no son la sieple susa de sus subsectores debido
prisordialmenie a las transferencias y flujos de fondos entre Ins sobsectoresdel gobierns.
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CUADRD Ho A-2
GASTOS E [NGRESOS DEL SECTOR PUBLICO KO FINANCIEROY
1968-1988 (HILLONES DE INTIS DE 1970

== Proey ——— - ans - S ey AR e v o e Ty e e Ao enmwsT - g 28 2 e o g e ot e tcn

1968 1949 1970 1971 1972 1973 1974 197§ 1976 1977 1978 1979 1960 1941 1982 {983 1984 1985 1986 1947 194€

0 AT A o i 4 e e g 4 T S e et g sty Gy vy Py T e e B R U v B S My U S 03 1 e S8 43 T Y TR o o e AT o S el o D g et s e

GECTOR PUBLICO
Gas

T45 TOTALES F240 8.7 59.3 48.2 839 {104 137.27 1342 147,46 1555 1%9.8 85,9 201.7 200,27 2121 2057 182.8 189.6 172.2 140.8
GASTOS CORRIENTES  80.2 4.6 45,0 540 A7 2.0 167.3 f13.7 180 1350 (348 13A.3 173.3 6.0 1744 1733 1531 (44,8 147.9 (39.3
5&5?5& bE OAPITAL 119 137 17 147 LB 184 299 - 30 994 22.% 0 18 197 2804 343 RGO s 24,2 LS
INGRESOS TOTALES 48.8 538 ShM 448 TR $7.4 tlat H15T 115.2 1243 (3.5 1539 1BR.T ITAY I79.4 18801 (38,1 i79.8 {49.% 128.7
éEQEEﬁc CORRIEHTES #6.§ 5l.6  55.0 2.9 74.8  96.8 {153 1137 114.8 1Z4.0 129.46 152.4 183.§ f{e6.0 {74.4 18&.% (55.7 177.7 (88.0 127.2
(NGRESOS OF CEPITRL 2.3 %7 4 4.9 49 6.8 47 &% 0 03 8.3 A L7 9 H50 37 T4 b Lt 1S
SEFITIT ECONGHICO 53 -L§ 43 <35 7.8 -12.8 -2 -8 .34 -3L.2 193 -3 -lA ST -3 -IRS -WLT 0 -9 -E2T -3 -23.4
GURIERNT CEHTREL
EASTOS TOTALES 8.7 3.7 42,0 47,1 8.7 556 %7 6.3 66,9 0.6 63.F 397 LY 7.4 TR LT 8% 67,2 THZ O W #Lt
BASTOS CORRIENTES 316 301 32,2 3.3 345 &L6 #3135 3.3 58,5 384 463 &L.0 &5 610 597 549 367 579 592 40.3
GASTOS BE CAPITAL .4 6% Y O11.% 127 24 134 158 134 121 0.9 154 19 173 148 120 1R 13 133 L 47
THBRESDS TUTALESR 4.9 366 0 390 3T ALT dh4 897 868 46,7 9.6 ST.8 £9.3 423 400 #1532 BB S50 434 347
iHoREROS CORRIEMTES 3.9 366 399 398 187 4.7 466 457 .8 46,7 434 3.8 o3 62,3 §L7 440 FALT 582 3hE 43 36T
[HGRESES BE CAPITEL 6.0 &0 0.0 0.0 0.0 6.6 4.0 00 8.6, &9 &0 60 &9 60 02 60 05 06 52 hE 0.9
LEFILIT ECOHGRICO I R e T B e A R D A T R I B A R N B e Y A Ot s - B A A N AR I A U
EHPRESAS PUBLICAS
BASTOG TOTALES L3008 2.3 te.8 .7 530 733 s e 7.0 797 8.6 L1138 10800 1234 1256 1040 1124 9.4 T6.p
GAGTOS CORRICMIES £.4 0 66 73 1T 243 424 557 GA0 850 AR TR BLE 1033 933 1024 A BAd 994 0.5 B2
5RITIS DE CAPITAL 3200582 &8 %7 43 %6 107 187 8 1.8 8.8 TZ 1.2 T M. 19 1.8 151 9.8 Bd
THBRESDS TOTALES .0 %8 Ly 1% B[/ 89,2 585 881 83T TO3 TAY BT i0B.1 %A1 I0G.S 1180 96,2 1183 €24 TG
IHGRESOS CORRIENTES 4.0 8,3 4.5 5.7 26,2 454 O6A.7 83.% 39.1 47.3 7.9 65.9 10Z.6 92,5 (005 111 93.0 18,6 83§ 4%.4
THRRESES DE CARITAL L0 L% L& 33 28 38 2.8 42 4% 3.0 21 L8 5% 13 49 L 3 LT Ll Le
BEFICIT EOONOAICS -3 -Le -3 LY s -8 -15.9 -6 -1 -8 -4 -1 -TaA 1LY - -85 -TE -L2 -8 -5b 125
OTRAS THSTITUCIONES _
BASTOS TOTALES 3.3 122 %9 9.2 g 4 128 128 124 18 1.5 U4 184 179 1.7 18 134 130 172 2.
BRITOS CORRIENTES 8.7 &3 L7 18 84 03 LU OILT 9 g %9 10,3 50 149 147 18 119 108 140 167
BRGTDG [E CAPITAL LR A S O N OF 2 T T T D 0 S O R O S Y Y O T B O R O S -
INGRESOS TUTALES 1.7 132 124 10,8 (L7 fa1 &t 158 140 3.9 145 T 167 177 163 134 138 3.8 18.8 0.0
IMGRESDS CORRIENTES 6.9 10,3 9.8 9.5 10,3 1.5 142 (5.4 3.3 13,6 10.4 (.3 (5.7 4.6 153 12,8 139 131 17.2 19.6
INGRESDS DE CAPITAL 3.7 2.7 2.4¢ 1.2 1.8 66 0.9 0.4 06 0.3 L1 ¢ Lo Lt Le 43 65 07 LT 47
BEFICIT ECONGHICD .4 1 28 15 L7 fe 6 LI L3 LA L A3 Lt -02 0.9 -4 -2 08 1.4 80 -5

FUENTE:MEMORIAS B.C.E. ¥ PERYU:COMPENDID ESTADISTICO DEL SECTOR PUBLICD KD FINAMCICRO 1948-1984 (BCRY
iPara convertir @ intis constanies se ha utilizado el deflator del PBI.
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SELTOR PUBLICO

GASTOS TOTALES
6ASTOS CORRIENTES
BASTOS DE CAPITAL

FORMALIGH BRUTA BE CAPITAL

GOBIERNG CENTRAL

GAST0S TOTALES
£ASTOS CORRTEWTES
BASTOS Dt CAPITAL

FORMACION BRUTA BE CAPITAL

ENPRESAS PYUBLICAS

BASTOS TOTALES
BASTOS CORRIENTES
GRSTO5 DE CAPITRL
FORMACION BRUTA GF CAPITAL

O7RAS IMSTITULTONES
545705 TOTALES
BRGTOS CORRIENTES

BASTOS DE CAPITAL
FGRRACION BAUTA DE CAPITAL

FUERTE: CUADRD Mo &-2

ESTRICTURA PORCENTUAL PRONEDIG DE LOS GASTOS DEL SECTOR PUBLICO

CUADRO Ho A-3

KO FINANCIERD ¢ 1948-1988

1958 1969

1970

97

1972

1973

1974

1973

1976

197

1978

1979

1980

f98t

1962

1983

1994

1989

1985

1987

1988..

o

100.0

100.0

100.0

100.6
732
.24.8
17.7

7.1
22.%
13.8

103.0
61.4
8.6

8.4

g1.7
18.3

160.0
36.3  Sb.d
3.7 439
3.9 383

180.6
8.1
3.9

0.6
3,8
4.2
1.3 16.8

106
&
3
!

160,90
Tb. 4
3.9
8.3

160.0
7.4
3.8
£3.1

106.0
66,7
39.3
28,4

ot
“ow

e

160.9
1.2
2.8
16.9

100.6
14.8
25.2
14.8

100.0
11.7
2.3
6.4

164,90
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