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PRESENTACION

Como parte de la Transparencia Fiscal, el articulo 9° del Texto Unico Ordenado de la Ley de
Responsabilidad y Transparencia Fiscal (LRTF) estipula la elaboracion anual de un Marco
Macroeconémico Multianual, el cual incluird las proyecciones macroecondémicas que cubran el afio
para el cual se esta elaborando el presupuesto y los dos afios siguientes. El cumplimiento de esta Ley,
asi como el seguimiento de su aplicacion, es responsabilidad del Ministerio de Economia y Finanzas.
En ese sentido, la LRTF prevé en su articulo 12°, la publicacion de un informe sobre el grado de
avance en relacién con las metas previstas en el Marco Macroeconémico Multianual, con énfasis en el
cumplimiento de las metas y de las reglas fiscales establecidas en la LRTF. Asi, en cumplimiento de lo
previsto en la LRTF y su reglamento, en el presente informe se presenta la evaluacion del avance de
los principales indicadores macroeconémicos Y fiscales durante el primer semestre del presente afio
(1S2013), en comparaciéon con los niveles previstos para todo el afio en el Marco Macroeconémico
Multianual 2013-2015 aprobado en Sesién de Consejo de Ministros el 30 de mayo de 2012" (en
adelante “MMM”) y que fue utilizado para elaborar el Presupuesto de la Republica del 2013.

Este documento se elaboré con informacién preliminar al mes de agosto del presente afio.

! De acuerdo al articulo 182 del Reglamento de la LRTF.
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RESUMEN EJECUTIVO

En el Marco Macroeconodmico Multianual 2013-2015 (en adelante “MMM”) de mayo de 2012 y que
fue utilizado para elaborar el Presupuesto de la Republica del 2013, se preveia un crecimiento de
la economia mundial de 3,8% para el 2013. Sin embargo, la incertidumbre sobre el retiro del
estimulo monetario en EE.UU., la fragilidad econdmica en la Zona Euro y la desaceleracion de
China han deteriorado las perspectivas de crecimiento global. Asimismo, el MMM preveia una
contraccion de los términos de intercambio de 1,0%; no obstante, en el 1S2013 se registré una
caida de 2,3%, debido a los menores precios de exportacion (-4,0%).

En el 1S2013, el PBI crecié 5,1%. Destacé el dinamismo de la demanda interna (7,1%), impulsada
por el crecimiento de la inversion privada (8,7%) y publica (22,4%) que compensa la contraccion del
sector exportador (-3,1%) como consecuencia de la desaceleracién global y los menores precios
internacionales de nuestros metales de exportacion.

La inflacion de los 12 ultimos meses al cierre del 152013 ascendié a 2,8%, ubicandose dentro del
rango meta (de 1% y 3%, del BCRP) por siete meses consecutivos.

El tipo de cambio promedio en el 1S2013 fue de S/. 2,62 por délar estadounidense, lo que implico
una apreciacién nominal del nuevo sol de 2,1% respecto al 1S2012. Sin embargo, respecto de fines
del 2012 la moneda local ha mostrado una depreciacion de 9,1%, como consecuencia de las
expectativas de un posible retiro del estimulo monetario por parte de la Reserva Federal, los
menores niveles de exportacién y los bajos precios internacionales de nuestros metales de
exportacion.

En el 1S2013, la balanza comercial registr6 un déficit de US$ 694 millones (0,7% del PBI),
resultado inferior en relacion al superavit proyectado en el MMM para todo el afio debido a la
contraccion de las exportaciones en 11,1% (caida de los volimenes de -7,3% y de los precios -
4,0%) y al crecimiento de las importaciones de 6,0% (favorecidas principalmente por los mayores
volimenes 8,0%).

En el 1S2013, el déficit en cuenta corriente ascendié a 5,5% del PBI (US$ 5 727 millones). Este
déficit se financid6 con el superavit de la cuenta financiera que ascendié a 9,3% del PBI,
principalmente por mayores capitales de largo plazo. En efecto, la Inversidon Extranjera Directa (IED)
alcanzé los US$ 6 872 millones (6,6% del PBI).

En el plano fiscal, en el 1S2013 el Sector Publico No Financiero obtuvo un superavit fiscal de
4,8% del PBI de dicho periodo. Este superavit es consistente con un crecimiento del Gasto No
Financiero del Gobierno General de 13,0% en términos reales, impulsado por el crecimiento de la
inversion publica y el gasto en remuneraciones del Gobierno Nacional, y un crecimiento de los
Ingresos del Gobierno General de 1,7%, afectados por la menor regularizacién del Impuesto a la
Renta (IR) y los menores precios de los minerales. El superdvit fiscal acumulado de los ultimos 4
trimestres ascendid a 1,2% del PBI lo cual representa aproximadamente la mitad del registrado al
finalizar el afio 2012 y esta en linea con la regla macrofiscal que establece que el Resultado
Econdmico del SPNF no puede ser deficitario en el 2013.
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1 PANORAMA MACROECONOMICO

1.1 ENTORNO INTERNACIONAL

En lo que va del afio, las perspectivas de crecimiento global se deterioraron debido a la incertidumbre
sobre el retiro del estimulo monetario en EE.UU., la fragilidad econdmica en la Zona Euro y la
desaceleracion de las economias emergentes, en especial China. Bajo este contexto, el crecimiento
global para el 2013 resultaria menor al 3,8% estimado en el MMM y nuestros socios comerciales
crecerian por debajo del 3,2% proyectado. Cabe indicar que en mayo de 2012 el Fondo Monetario
Internacional proyectaba que en el 2013 la economia global creceria 4,1%, mientras que en julio de
2013 estima que crecera 3,1%.

Por un lado, en el 1S2013 EE.UU. creci6 1,4%, el menor avance desde inicios del 2011, ante la caida
del gasto publico. En el 1S2013 el ratio de participacion laboral bajé 63,4%, el mas bajo desde 1979.
Sin embargo, el consumo de los hogares registré6 un mayor dinamismo, en linea con la recuperacion
del sector inmobiliario y del mercado bursétil.

En tanto la economia de la Zona Euro registré en el 1S2013 una caida de 0,9%, el mayor retroceso en
3 afios y medio. En el 1T2013, la deuda publica bruta ascendié a 92,2% del PBI, alcanzando un nuevo
maximo histérico; y desde marzo la tasa de desempleo permanece en 12,1%, la méas alta en la historia.
La continua interaccion entre la débil demanda privada, las restricciones crediticias y la austeridad
fiscal limitaron la recuperacion en la Zona Euro.

Por su parte, en el 1S2013 China creci6é 7,6%, la tasa mas baja en 4 afios, ante la menor demanda
externa y la desaceleracion de la inversion. Los datos por debajo de lo esperado y los esfuerzos para
cambiar el modelo econémico hacia uno con mayor participacién del consumo privado, hicieron
resurgir los temores de una mayor desaceleracién asi como de un menor crecimiento potencial.

La incertidumbre financiera global aument6 notablemente desde que el Presidente de la Reserva
Federal de los EE.UU. sefal6 la posibilidad de reducir el estimulo monetario, generando salidas de
capitales, caidas en los mercados bursatiles, aumentos en las tasas de interés, depreciacion de las
monedas de los paises emergentes y caidas en los precios de las materias primas. Esto UGltimo fue
acentuado por la desaceleracién econémica de China, principal consumidor global de metales. En el
152013 el indice de precios de exportacion cayo6 4,0% respecto al mismo periodo del afio anterior, ante
los menores precios del oro (-7,7%), cobre (-6,8%) y zinc (-2,0%). Respecto a los precios de
importacion, el indice cay6 1,8% debido al menor precio del petrdleo (-4,0%) y a pesar del aumento en
el maiz (+10,9%). De esta forma, en el 1S2013 los términos de intercambio cayeron 2,3%.

Precios de Materias Primas 2013 Precios de Materias Primas 152013
(Var. % anual) (Var. % Prom. 1S2013 vs. Prom. 1S2012)
Ejecucion al
DM primer semestre Plata  -142
Términos de Intercambio -1,0 -2,3 Oro
Precio de Exportaciones -0,2 -4,0 Cobre
Cobre ¢US$/Ib 350 342 Petréleo
Oro ¢USS$/oz.tr 1650 1523 Zine
Plomo ¢US$/Ib 90 99
Zinc ¢US$/Ib 87 88 Plomo 71
Precio de Importaciones 0,8 -1,8 Maiz 10,9
Petréleo US$/bar 110 94 Trigo 13,9
Trigo US$/tm 280 272 ‘ ‘ ‘
Maiz US$/tm 240 275 20 10 0 10 2

Fuente: Bloomberg, BCRP, MEF.
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1.2 OFERTA Y DEMANDA GLOBAL

En el 1S2013, el Producto Bruto Interno (PBI) acumulé una expansion de 5,1% (menor al 6,0%
proyectado en el MMM) debido a un mayor deterioro del entorno internacional (menor crecimiento de
los socios comerciales, mayor caida de los términos de intercambio, costos de financiamiento mas
altos, salida de capitales y depreciacion del Nuevo Sol), que se tradujo en una caida del volumen de
las exportaciones mineras (-7,3%) y una contraccién de la manufactura no primaria exportable (-4,7%).
El sector primario mostrd6 un pobre desempefio (1,4%) debido a problemas técnicos que enfrentd
Antamina y por la menor captura de anchoveta.

Sin embargo, el crecimiento de la demanda interna (7,1%) continué dinamica gracias a factores
fundamentales como la inversion privada que se expandié 8,7% vy la inversion publica que crecio
22,4%. Con respecto a la contribucion al crecimiento, la demanda privada (consumo e inversion
privada) contribuyd con 5,6 puntos porcentuales y el gasto publico 1,5 puntos porcentuales.

En el 2013, a pesar de crecer a un ritmo mas moderado debido a un entorno internacional menos
favorable, el Pera continuard liderando el crecimiento en la regién.

Oferta y Demanda Global Aporte al Crecimiento del PBI
(Var. % real) (Var. % anual)
MMM !Epcumén &l Diferencia 10 1
primer semestre
@ @ @- 81
|. Demanda Global 6,5 57 -0,8 6
1. Demanda interna 6,3 7,1 0,8 4 -
a. Consumo privado 5,5 53 -0,2
b. Consumo publico 6,0 7,4 1,4 2 4
c. Inversioén privada 10,0 8,7 -1,3
d. Inversién publica 10,0 22,4 12,4 11
2. Exportaciones 7,8 31 -10,9 -3
Il. Oferta Global 6,5 5,7 -0,8 -5
2002-2012 252012 1S2013
1. PBI 6,0 51 -0,9
2. Importaciones 8.5 8.4 01 = Gasto Privado Sector Externo = Gasto Publico Inventarios

América Latina: PBI 2013
(Var. % anual)

Pert Chile  Colombia Argentina México Brasil Venezuela

Fuente: BCRP, Bloomberg, MEF.

En el 1S2013, la inversion privada crecid 8,7% y la inversion publica crecié 22,4%. Los buenos
resultados de la inversion se vieron reflejados en el dinamismo, por ejemplo, del consumo interno de
cemento (13,0%), de las importaciones de bienes de capital (5,9%) y de la importaciéon de maquinaria
industrial (2,3%).
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Indicadores de Inversion

2005 2011 2012 1S2012 1S2013 var. %
1S2013 vs. 1S2013
Consumo interno de cemento (Miles de TM) 4 434 8 803 10 190 4 679 5 288 13,0
Importaciones Bienes de Capital (US$ millones) 3 063 11 665 13 356 6 519 6 905 5,9
Importacién de Magquinaria Industrial (US$ millones) 866 3773 4 209 2 087 2134 2,3
Importaciones de Tractores (US$ millones) 46 300 406 193 194 0,6

Fuente: BCRP, SUNAT, INEL

Por su parte, el crecimiento del empleo impulsé el crecimiento del consumo (5,3%) en el 152013
(similar a lo proyectado en el MMM 2013-2015: 5,5%). Asi, a mayo 2013 el empleo formal urbano en
empresas privadas de 10 a mas trabajadores acumulé un crecimiento de 3,7% explicado por el mayor
dinamismo de los sectores comercio y servicios. El mayor incremento se dio en Lima Metropolitana
(4,2%), en tanto en el interior del pais crecié6 1,9%. Por otro lado, la masa salarial® en Lima
Metropolitana crecié 7,3% en el periodo agosto12-julio13.

Empleo Urbano en empresas de 10 y mas Lima Metropolitana: Masa Salarial
trabajadores (Var. %) (Miles de Millones de Nuevos Soles)
12 Lima Metropolitana 75 -
= Resto Urbano
10 1 . Perd Urbano 70
s | //“-\\“___‘ o~ \‘\‘ 65
b 60
6 ¥ O
4 4 4 1 T
‘ll“ |”|‘ ‘ ‘ | 50 |
g s
35 T T T T T T T T

2 -

05 106 107 K08 109  I-10 K1 -2 IF13 & 07 a08 e09 o009 10 all el2 o2 i3

a/ Informacion hasta mayo 2013.
Fuente: MTPE, INEI.

Por otro lado, el volumen de las exportaciones de bienes y servicios cayo 3,1% respecto al 1S2012.
Mientras que, el volumen de las importaciones de bienes y servicios crecié 8,4% respecto al mismo
periodo del 2012. Asi, las exportaciones netas restaron 2,4 puntos porcentuales al crecimiento del PBI.

1.3 PRODUCCION SECTORIAL

A nivel sectorial, el crecimiento del PBI durante el 1S2013 es explicado por el crecimiento de los
sectores no primarios (5,8%) ligados a la demanda interna (construccion, comercio y servicios), los
cuales superaron el crecimiento de los sectores primarios (1,4%). Cabe indicar que, el crecimiento
del sector no primario ha superado el crecimiento del sector primario desde el afio 2005 (con excepcion
de 2009).

2 INEI - EPE. Masa Salarial: Total de remuneraciones acumuladas de los trabajadores asalariados e independientes en su
actividad principal (ingreso principal: monetario y en especie), durante un periodo de 12 meses (afio movil).
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PBI Sectorial 2013
(Variacion Porcentual)

MMM !Ewcucmn al Diferencia
primer semestre
@ @ @-@)

Agropecuario 4,0 2,4 -1,6
Pesca 2,0 -2,2 -4,2
Mineria e Hidrocarburos 8,5 0,9 -1,6
Mineria 7,4 -0,8 -8,2
Hidrocarburos 15,0 8,7 -6,3
Manufactura 5,8 1,5 -4,3
Procesadora de recursos primarios 5,9 -0,1 -6,0
Industria no primaria 5,8 1,7 4,1
Electricidad y Agua 5,9 5,4 -0,5
Construccion 9,5 13,2 3,7
Comercio 5,8 57 0,1
Senvcios 59 59 0,0
VALOR AGREGADO BRUTO (VAB) 6,1 51 -1,0
Impuestos a los productos y derechos de importacion 5,8 4,2 -1,6
PRODUCTO BRUTO INTERNO (PBI) 6,0 51 0,9
VAB Primario 57 1,4 4,3
VAB No Primario 6,1 5,8 -0,3

Fuente: INEI, MEF.

El sector agropecuario crecié 2,4% sustentado en el mejor desempefio del subsector pecuario (3,3%)
destacando la mayor produccion de ave, porcino, huevo y de leche fresca. La produccion agricola
crecié 1,9%, explicado basicamente por una caida en la produccién de café, ante una menor demanda
externa y como efecto de la roya amarilla, y de algodén rama, por menores superficies sembradas,
pero fue compensada por la mayor producciéon de mango (ante una recuperacion de la produccién
respecto al afio 2012), cafla de azucar (ante un mayor rendimiento de la cosecha), arroz cdscara y
papa (por una mayor area cosechada).

El sector pesca registré una caida acumulada de -2,2% al 1S2012, resultado explicado por la caida de
la pesca industrial ante una menor extraccién de anchoveta (-13,9%). Por su parte, el desembarque de
especies para consumo humano directo cay6 ligeramente (-0,5%) por una menor captura de especies
para enlatado y congelado.

El sector mineria e hidrocarburos registré un ligero crecimiento de 0,9% en el 1S2013 respecto a
similar periodo del afio anterior, gracias al crecimiento del subsector hidrocarburos que crecié 8,7%
impulsado por el crecimiento del petréleo (16,9%). La mineria metalica cayé -0,8%; explicado por la
caida del oro (-11,7) y ante un crecimiento moderado del cobre (4,6%), por problemas de orden
tecnoldgico en la planta de Antamina; con relacién a los deméas metales, el zinc crecié 8%, el hierro
15,6%, la plata 1,3% y el plomo 4%.

El sector construccién crecid 13,2% en el 1S2013. Este resultado se sustenta por las mayores obras
de infraestructura publica y privada. La inversién publica se increment6 en 22,4% durante el 1S2013,
destacando las obras en hospitales y clinicas como el hospital regional de Cafiete, mejoramiento de los
servicios del hospital 11-2 Tarapoto. En infraestructura vial y de transporte masivo, sobresalen las obras
del Tren Eléctrico linea 01, tramo 2 de la Av. Grau-San Juan de Lurigancho y el proyecto Via Parque
Rimac. Con respecto a la inversion privada crecié en 8,7% destacando las obras en centros
comerciales como Megaplaza Norte segunda etapa en Independencia y Sodimac en Ate. Asimismo,
resalta el dinamismo del sector inmobiliario y de infraestructura hotelera.
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El sector manufacturero crecié 1,5% en el 1S2013, debido al crecimiento de la manufactura no
primaria (1,7%), mientras la manufactura primaria se contrajo -0,1%. El menor desempefio de la
manufactura no primaria se debe a la menor demanda externa, que contrajo al sector exportable el
cual ha venido cayendo siete trimestres consecutivos; estas caidas se asocian a la contraccion del
sector textil — confecciones (-15,2%), por la menor fabricacion de prendas de vestir (-19,5%). Hay que
indicar que el sector textil redujo sus exportaciones en el 1S2013 en -14,3%, siendo la caida mas
importante los envios a Venezuela (-49,6%), mientras que los envios a EE.UU (0,5%) mostraron cierta
recuperacion. Por su parte, la manufactura primaria se vio afectada por la menor fabricacion de
harina de pescado (-19,2%) ante el menor desembarque de anchoveta, y por la menor refinacion de
metales no ferrosos (-1,4%).

MNP: Mercado Interno y Exportable Sectores no Primarios*
(Var. % anual) (Var. % anual)
15 mmm Mercado Interno 18 Construccion
Exportable m Comercio

10 - ——Manufactura no Primaria 14 mOtros Servicios

5 10

01 6
-5 4 2
-10 - P

Il-2011 Iv-2011 I-12 Iv-12 -13 1-2011 IV-2011 -12 IV-12 1I-13

1/ Otros servicios incluye derechos de importacion y otros impuestos a los productos.
Fuente: PRODUCE, BCRP.

El sector comercio creci6é 5,7% en el 1S2013, debido al dinamismo de la venta, mantenimiento y
reparacién de vehiculos automotores (7,8%), el comercio minorista (5,5%) y mayorista (5,3%). El
comercio minorista fue impulsado por la mayor penetracion del comercio retail en nuestro pais. Las
ventas de las tiendas por departamento y supermercados en el 1S2013 se incrementaron 10,4% y
8,4% respectivamente, mientras las ventas de vehiculos nuevos superaron las 103 mil unidades, y
crecieron 12,6%. El rubro mayorista se vio beneficiado por las mayores compras de maquinaria y
materiales de construccion.

Finalmente, el sector servicios crecid 5,9%, gracias a la expansién a los sub-sectores Transporte y
Comunicaciones (8,1%) y el Servicios Prestados a Empresas (6,22%). En los servicios prestados a
empresas destacaron la actividad inmobiliaria y el alquiler de maquinaria y equipo para construccion.
Asimismo, la demanda interna permitid el crecimiento de los Servicios Financieros (7,8%), debido a los
mayores préstamos a empresas (11,4%), de consumo (11,5%), e hipotecarios (23,1%).

1.4 PRECIOSY TIPO DE CAMBIO

La inflacién de los udltimos 12 meses al cierre del 1S2013 ascendié a 2,8%, ubicAndose dentro del
rango meta (de 1% y 3%, del BCRP) por siete meses consecutivos, influenciados a nivel externo por el
alza del precio internacional del petréleos, y a nivel local por el aumento de los precios de las comidas
fuera del hogar, de las pensiones de ensefianza y del pescado. La inflacion total y la inflacién de
alimentos, fueron una de las méas bajas en comparacion al resto de paises de la region. Sin embargo,
la inflacion subyacente (que descuenta los componentes de mayor volatilidad en la variacion de los
precios) de los 12 dltimos meses fue 3,4% a junio, ubicandose por encima de la meta superior por dos
afios consecutivos.

% El 18 de junio 2013 el petréleo WTI llego a cotizarse en US$ 98,4 el barril, la mas alta desde enero 2012.



s et g
™ oy
e’;ﬁg“ PERU Ministerio Vice Ministerio Direccidn General de

de Economia y Finanzas de Economia Politica Macroeconémica

El tipo de cambio promedio en el 152013 fue de S/. 2,62 por dolar estadounidense, lo que implico
una apreciacién nominal del nuevo sol de 2,1% respecto al 152012, producto de un fuerte influjo de
capitales. Sin embargo, desde principios del presente afio la moneda local ha mostrado presiones
depreciatorias y ha sufrido un alza mas acelerada entre abril y junio, resultando en una depreciacion de
la moneda local de 9,4% entre el 16 de enero (S/. 2,55) y el 28 de junio (S/. 2,78), como consecuencia
de: (a) la salida de capitales de los paises emergentes ante las expectativas de un posible retiro del
estimulo monetario por parte de la Reserva Federal, y (b) a los menores ingresos de moneda
extranjera al pais por las menores exportaciones debido a la menor demanda externa y a la caida de
los precios internacionales de nuestros metales de exportacion. Frente a ello, para moderar la
volatilidad del tipo de cambio, entre mayo y junio, el BCRP emiti6 Certificados de Depdsitos
Reajustables por un monto de S/. 2 323 millones.

Precios y Tipo de Cambio ALC: Precios al Consumidor Junio 2013"

(Var. % acumulada 12 meses)

14 1 mIPC

Ejecucion al = |PC Alimentos

primer semestre 12

2013
- 10
Inflacién
Acumulada 12 meses (Variacién porcentual) 2,0 2,8 8
Promedio (Variacion porcentual) 2,2 2,6 6,3
. . 6
Tipo de cambio
Promedio (Nuewos soles por US délar) 2,64 2,62 4
Depreciacion (Variacion porcentual) -1,0 -2,1 19 I
>
1/. ALC.: Principales paises de América Latina y el Caribe. 0 - ‘

Fuente: INEI, BCRP, FAO, Bancos Centrales de paises. Chile Colombia Peri  México Panama Brasil  ALC

MMM

1.5 CUENTAS EXTERNAS

La balanza comercial registré un déficit de US$ 694 millones en el 1S2013. Este resultado se explico
por la contraccion de las exportaciones en 11,1% en contraste con el crecimiento de las importaciones
de 6,0%. Asi, el resultado obtenido es inferior respecto al superavit proyectado en el MMM 2013-2015.
Por otro lado, los términos de intercambio descendieron 2,3% en el 1S2013.

Balanza Comercial 2013 Término de Intercambio
(Millones de US$) (indice 1994=100)
i i6 150 -
MMM Ejecucién al Grado de

primer semestre ejecucion

@ @ @/ @)

130 1

Exportaciones 52 982 20 051 37,8
Importaciones 44 593 20 745 46,5 120 -
Balanza Comercial 8389 -694 -8,3 110 1

100

90 1

80 - - - - - - - - -
j-01 o0-02 f-04 05 o0-06 f-08 j09 o0-10 f-12 j-13

Fuente: MEF, BCRP.

En el 1S2013, las exportaciones FOB cayeron 11,1% respecto a similar periodo del afio anterior. Esta
caida se explico tanto por una contraccion de volimenes (-7,3%) como de precios (-4,0%). Se
observaron menores envios de productos tradicionales (-13,2%), especialmente mineros (-13,5%) y de
no tradicionales (-4,1%), principalmente textiles (-14,3%) por las menores compras de Venezuela
(-47,4%). Si se excluye el efecto de Venezuela, las exportaciones no tradicionales habrian crecido
1,2%. A nivel de destinos, en el 1S2013 cayeron las exportaciones totales a China (-14,6%), Europa
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(-26,2%) y LATAM (-7,9%). No obstante, aumentaron los envios a EE.UU. (20,4%), especialmente de
productos mineros (61,1%) y agropecuarios (8,7%).

Las importaciones FOB ascendieron a US$ 20 745 millones en el 1S2013, superiores en 6,0%
respecto al mismo periodo del afio previo. Los mayores volimenes (8,0%) explicaron este desempefio.
Asimismo, el resultado se explicé por el crecimiento en todos los sectores, liderado por la importacion
de bienes de consumo (10,0%), seguido por la de bienes de capital (5,9%) e insumos (4,9%). El
aumento de la importaciéon de bienes de consumo se sustentdé en las mayores compras de bienes
duraderos (10,8%) y no duraderos (9,3%). La importacién de bienes de capital se sustentdé en las
compras de bienes de capital para la industria (4,3%) y equipo de transporte (12,1%). Finalmente, la
importacion de insumos fue impulsada principalmente por la demanda de materias primas para la
agricultura (4,5%) y combustibles (13,2%).

Exportaciones Totales 152013 Importacién Totales por Grupos
(Var % nominal anual) (US$ Miles de millones, Var. % nominal anual)
10 1 8.2 Total —- 6.0%
r VOIu'men h
51 H Precios Insumos 4,9%
*Valor 0,1 Para la industria [ 1,1%
0 Combustibles [*= 13 204
o2 2 L
5 138 3.0 ; Bienes de capital 5,9%
' Para la industria 4,3% "152013
-10 1 9 ’_9’0 ’-7,9 Equipos de transporte 12,1% 152012
g - Materiales de construccién 2,3%
-15 1 14,5
Bienes de consumo 10,0%
20 ° Duraderos 10,8%
Tradicional No XNT Agro XNT  XNT Textil XNT No duraderos 9,3%
tradicional Pesca Quimico ) !
(XNT) 0 10 20 30

Fuente: BCRP, SUNAT.

En el 152013, el déficit en cuenta corriente ascendié a 5,5% del PBI (US$ 5 727 millones), y fue
explicado principalmente por el déficit en la balanza comercial (US$ 694 millones o 0,7% del PBI) y por
los mayores egresos por renta de factores, principalmente de utilidades de empresas con participacion
extranjera, que ascendieron a US$ 5 651 millones (5,4% del PBI). Este déficit en cuenta corriente se
financié con el superavit de la cuenta financiera que ascendié a 9,3% del PBI, principalmente por
mayores capitales de largo plazo. En efecto, la Inversién Extranjera Directa (IED) alcanzé los
US$ 6 872 millones (6,6% del PBI).

Cuenta Corriente y Financiamiento Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos
Externo de Largo Plazo® (% del PBI)
(% del PBI)

16 4

12 4 Otros

10 141 Préstamos de L/P

8 - 12 1 mED

6 - 10 A

4 4 8

2 6 -

0 ‘ : 4

4 .

-4 01

6 1 Financiamiento Externo de L/P 2

— Cuenta Corriente
-8 4 -
11 11 w11 ov-11o k120 1120 120 iv-120 113 1113 k11 11 w11 ov-11 k12 1120 12 1iv-12 113 1113

1/. Financiamiento externo de largo plazo es la suma de la inversién extranjera directa y préstamos de largo plazo.
Fuente: BCRP.
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2 CUENTAS FISCALES

De acuerdo con lo establecido en la LRTF y su anexo de definiciones, las estadisticas de finanzas
publicas que contiene el Marco Macroeconémico Multianual se presentan agrupadas segun la
cobertura institucional del Sector Pablico No Financiero (SPNF) y sus componentes. El SPNF agrupa a
todas las entidades publicas de los tres niveles de gobierno sin considerar a las instituciones publicas
financieras como el Banco Central de Reserva, la Corporacién Financiera de Desarrollo S.A. -
COFIDE, el Banco de la Nacién, el Banco Agropecuario, el Fondo MiVivienda y las Cajas Municipales.
El SPNF esta compuesto por el Gobierno General y las Empresas Publicas no Financieras.

Cobertura Institucional del Sector Publico No Financiero

Sector Publico
No Financiero

Gobierno General Empre_sas P_l]blicas
No Financieras
|

Gobierno Central Restog::]gf)a?lerno
. . - Gobiernos Locales
- Ministerios . EsSalud
- Universidades . ONP
- Gobiernos Regionales . FCR - FONAHPU

- Otros organismos publicos (Poder
Judicial, Congreso, RENIEC, JNE,
Tribunal Constitucional, entre otros).

- Organismos reguladores y supervisores
- Oficinas registrales
- Sociedades de beneficiencia

Fuente: MEF.

2.1 SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

En el 1S2013 el Sector Publico No Financiero obtuvo un superdvit fiscal de S/. 13 101 millones 6 4,8%
del PBI de dicho periodo, como resultado de un crecimiento de 13,0% del Gasto No Financiero del
Gobierno General, impulsado por el crecimiento de la inversion publica y el gasto en remuneraciones
del Gobierno Nacional, y un crecimiento de 1,7% de los Ingresos del Gobierno General, afectados por
la menor regularizacién del Impuesto a la Renta (IR) y los menores precios de los minerales. El
superavit fiscal acumulado de los dltimos 4 trimestres ascendié a 1,2% del PBI lo cual representa
aproximadamente la mitad del registrado al finalizar el afio 2012, lo cual esta en linea con la regla
macrofiscal que establece que el Resultado Econdmico del SPNF no puede ser deficitario en el 2013%,

Operaciones del Sector Publico No Financiero: 2013

MMM !EJECUCIOH al

primer semestre
(1) 2 3 4

Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI
1. Resultado Primario del SPNF 12124 2,1 16 240 59
Gobierno General 13 650 2,4 16 083 5,9
Empresas Publicas no Financieras -1526 -0,3 157 0,1
2. Intereses 5793 1,0 3139 1,1
3. Resultado Econémico del SPNF (1-2) 6331 1,1 13101 4.8
4. Financiamiento -6 331 -1,1 -13 101 -4,8
Externo -30 0,0 -5 156 -1,9
Interno -6 301 -1,1 -7 945 -2,9

* Establecido por la Sexta Disposicion Complementaria y Final de la Ley N° 29952, Ley de Equilibrio Financiero del Presupuesto
del Sector Publico para el afio fiscal 2013.
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Sector PuUblico No Financiero: 1ler Semestre Sector Publico No Financiero
(% del PBI) (acumulado ultimos 4 trimestres, % del PBI)
8 1 31
74 6,6 0 2.2
1,9
6 - 58 21
53 1,2
4,8
5 | 48 1
al
3,1
31 2,6 2.7 SR DR L
-0,2
5
1,0 17
1
-1,3
0 T T T T T T T - T 2
1S04 1S05 1S06 1S07 1S08 1S09 1S10 1S11 1S12 1S13 09T4 1072 10T4 11T2 11T4 1212 1274 13T2

Fuente: MEF, SUNAT, BCRP.

2.2 GOBIERNO GENERAL

Al 152013, el Gobierno General registré un resultado econémico superavitario de S/. 12 998 millones o
4,7% del PBI del semestre. Los Ingresos del Gobierno General (corrientes y de capital) ascendieron a
S/. 61 077 millones, lo que representa un grado de avance de 49,0% con relacion a lo previsto en el
MMM para todo el afio (S/. 124 543 millones). Por su parte, en la primera mitad del afio, los Gastos No
Financieros del Gobierno General ascendieron a S/. 44 994 millones, lo cual representa un grado de
avance respecto de lo previsto en el MMM de 40,6%.

Operaciones del Gobierno General: 2013

Ejecucion al primer  Grado de

MMM . -
semestre Ejecucién
(1) 2 (3) (4) 3/
Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI (%)

1. Resultado Primario (A+B+C) 13 650 2,4 16 083 59 - -
A. Ingresos Corrientes (1+2) 124 306 21,7 60 535 22,0 48,7
1. Del Gobierno Central 107 789 18,8 51 651 18,8 47,9
Tributarios 91 500 16,0 44 276 16,1 48,4

No Tributarios 16 288 2,8 7375 2,7 45,3

2. Del Resto del Gobierno General 16518 2,9 8883 32 53,8
Tributarios (Gob. Locales) 1972 0,3 1287 05 65,3
Contribuciones Sociales (EsSalud y ONP) 10739 1,9 5672 21 52,8
Otros 3806 0,7 1924 0,7 50,5

B. Gastos No Financieros 110894 19,3 44 994 16,4 40,6
1. Corrientes 74 907 13,1 33291 12,1 44,4

2. De Capital 35987 6,3 11703 43 32,5

1

C. Ingresos de Capital 237 0,0 542 0,2 228,6
2. Intereses 5669 1,0 3085 11 54,4
3. Resultado Econdmico 7980 14 12998 4,7 - -

1/ Considera ingresos por ganancia de capital derivados de la emisién de instrumentos de deuda
publica emitidos sobre la par
Fuente: MEF SIAF-SP, SUNAT, BCRP.

En el 1S2013 los Ingresos del Gobierno General crecieron 1,7% en términos reales, respecto de similar
periodo del afio anterior. Este bajo nivel de crecimiento se explica principalmente por el crecimiento
casi nulo de los Ingresos Tributarios del Gobierno Central (0,3%) debido a la menor recaudacion por
regularizacion del Impuesto a la Renta y al descenso de las cotizaciones de los minerales. No
obstante, los ingresos vinculados a la demanda interna y la evolucion del mercado laboral (IGV interno,
IR personas naturales, IR sin el sector mineria, Contribuciones Sociales a EsSalud y ONP) se
mantuvieron dindmicos en un contexto en el que el nimero de contribuyentes crecié en 9% en los
Gltimos doce meses. Por su parte, los Gastos No Financieros del Gobierno General crecieron 13,0% en
términos reales impulsados por el crecimiento del gasto en remuneraciones y de la inversion publica en
los tres niveles de gobierno.
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GNF del Gob. General*

1174
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Direccion General de
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Ingresos del Gob. General: ler Semestre
(Var. % real)

Ingresos Tributarios Gob. Locales

Contribuciones Sociales (EsSalud y ONP)

Otros

Ingresos del GG

Ingresos Tributarios del GC

Regalias-3,8

41

B

03

Millonesde S/.
152013

135 1287

12,3

-5

GNF del Gob. General*
(Millones de Nuevos Soles)

48 000
= ocal

15

5672

6875

61077

44276

2966

. ler Semestre

44994

19

18

17

16

19,2

36 000

24 000

12 000

= Regional

Nacional*

38814

35901 36522 SEERS

o043 [l 5122 [ 8%
28491 29430 [EEE

5617
5645
20908 22237

18860
25889

22566 24832

22379

17565 17897
13484 13991

09T4 10T4 11T2 11T4 1274 13T2 2005

1/ Incluye EsSalud, SBS, FCR y Sociedades de Beneficencia
Fuente: MEF SIAF-SP, SUNAT, BCRP.

2006 2007 2008

2009 2010 2011 2012 2013

A continuacién se hace una resefia del desempefio de cada uno de las principales componentes del

Gobierno General.

2.2.1 Gobierno Central

En el 1S2013, el Gobierno Central registré un resultado econémico de S/. 10 830 millones, equivalente
a 3,9% del PBI del semestre. Los Ingresos del Gobierno Central (corrientes y de capital) ascendieron a
S/. 52 194 millones y en términos reales crecieron 0,7% respecto del 1S2012. Por su parte los Gastos
No Financieros del Gobierno Central ascendieron a S/. 38 407 millones y acumularon un crecimiento

real de 10,2%.con relacién al 1S2012.

Operaciones del Gobierno Central

MMM Ejecucioén al primer G.rado.de
semestre Ejecucion
(1) (2 (©)] 4) (3 /(@)

Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI (%)
1. Ingresos Corrientes 107 789 18,8 51 651 18,8 47,9
2. Gastos No Financieros 97 035 16,9 38 407 14,0 39,6
1. Gastos Corrientes 71014 12,4 29 030 10,6 40,9
2. Gastos de Capital 26 021 4,5 9377 3,4 36,0
3. Ingresos de Capital 237 0,0 542 0,2 228,5
4. Resultado Primario 10 991 1,9 13787 5,0 - -
5. Intereses 5503 1,0 2 956 1,1 53,7
6. Resultado Econ6mico 5487 1,0 10 830 3,9 - -

Fuente: SUNAT, MEF SIAF-SP.
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A. Ingresos corrientes del Gobierno Central

Al 1S2013 los Ingresos Corrientes del Gobierno Central ascendieron a S/. 51 651 millones, lo que
equivale a 18,8% del PBI del semestre. En términos reales, los Ingresos Corrientes del Gobierno
Central se mantuvieron al mismo nivel que los recaudados en el primer 152012 (crecimiento de 0,0%),
afectados por la menor regularizacion del Impuesto a la Renta (-36,3%) y por el descenso de los
ingresos derivados del sector minero (-40,8%)°. No obstante, esto fue compensado por los ingresos
vinculados a la demanda interna, los cuales se han mantenido dinamicos: entre enero y junio el IGV
interno creci6 7,6%, el Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) crecid 11,5%, el IR de personas naturales
crecio 8,2%, el IR de 3ra categoria sin considerar el sector minero lo hizo en 10,7% y los ingresos por
IR de los medianos y pequefios contribuyentes se incrementaron en 20,8% respecto del mismo periodo
del 2012.

El nivel de ingresos corrientes recaudados en el 1S2013 representa Unicamente el 47,9% de lo
proyectado en el MMM, lo cual es producto del nulo crecimiento de los Ingresos corrientes del
Gobierno Central, pues dado el comportamiento tipico de los ingresos tributarios durante el afio® al
finalizar el primer semestre se esperaria un grado de ejecucion mayor al 50%.

Ingresos Corrientes del Gobierno Central: 2013

MMM EJECUCION Grado de

Ejecucion
(1) @ (©)] ()] 37

Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI (%)

Ingresos Corrientes 107 789 18,8 51 651 18,8 47,9
Tributarios 91 500 16,0 44 276 16,1 48,4
Impuesto a los Ingresos 40 579 7,1 19 839 7,2 48,9
Impuesto General a las Ventas 49 054 8,6 23 020 8,4 46,9
Impuesto Selectivo al Consumo 5449 0,9 2729 1,0 50,1
Impuestos a las Importaciones 1614 0,3 745 0,3 46,1
Otros 6133 1,1 3674 1,3 59,9
Devoluciones -11 329 -2,0 -5731 -2,1 50,6
No Tributarios 16 288 2,8 7 375 2,7 45,3
Recursos propios 5935 1,0 3134 1,1 52,8
Regalias mineras y de hidrocarburos 8 044 1,4 2 966 11 36,9
Gravamen Especial a la Mineria 1046 0,2 452 0,2 43,2
Otros 1263 0,2 824 0,5 65,3

Fuente: SUNAT, MEF SIAF-SP, PertPetro, INGEMET, Banco de la Nacién, BCRP.

Los ingresos tributarios del Gobierno Central ascendieron a S/. 44 276 millones, representando un
grado de ejecucion de 48,4% con respecto a lo proyectado en el MMM. La menor ejecucion de la
recaudacion tributaria es explicada por la caida en el Impuesto a la Renta de 3era categoria de la
actividad minera (que cayo 51,2% en el 1S2013) y de la Regularizacion del IR (se redujo en 36,3% real
en el 1S2013). Por otra parte, los impuestos relacionados al dinamismo de la demanda interna y del
mercado laboral crecieron a tasas relativamente mayores, asi el IGV interno mantuvo un crecimiento
de 7,6% real durante el 1S2013, mientras que el IR de personas naturales crecié 8,2% real en dicho
periodo.

® Incluye Impuesto a la Renta de 3ra categoria (pagos a cuenta), Impuesto Especial a la Mineria, Gravamen Especial Minero y
Regalias Mineras

® Usualmente, en los primeros semestres de cada afio se concentran importantes pagos de tributos por: (i) regularizacion del
Impuesto a la Renta, (ii) ITAN y (iii) el IGV del mes de enero que refleja las ventas de la campafia de navidad del afio anterior.
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Ingresos Tributarios del Gobierno Central: 1S2013
(Var. % real)
Otros* 15,2

IsC 115
IR sin minerfaniregularizacién 11,0
IGVinterno 76
Aranceles 18
Devoluciones 1,1
IGVimportacioes 1,0
Ingresostributarios 03

Regularizacion -36,3

IRmineria -51,2

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20

Fuente: SUNAT, BCRP.

La recaudacion por concepto de Impuesto a los Ingresos 6 Impuesto a la Renta (IR) ascendi6 a
S/. 19 839 millones (caida de 7,5% real), representando el 48,9% de lo proyectado para el afio en el
MMM. Dicho resultado se explica por la caida observada en el IR de 3era categoria (caida de 7,0%
real) debido a la tendencia decreciente en la cotizacion internacional de los principales minerales de
exportacion. También resalta la caida en la Regularizacion del IR de 36,3% en términos reales
(S/. 1 500 millones menos con respecto al 1S2012) que es explicada en alrededor del 50% por la
menor regularizacién derivada de la actividad minera. Como contraparte, el IR de tercera categoria sin
el sector mineria creci6 10,7% y el IR de personas naturales crecié 8,2% real en el 1S2013 producto
del dinamismo del dinamismo de la demanda interna y del mercado laboral.

La recaudacion por Impuesto General a las Ventas (IGV) ha tenido una ejecucion del 46,9% sobre lo
proyectado en el MMM, ascendiendo a S/. 23 020 millones en el 1S2013. El dinamismo del IGV se
debe principalmente a su componente interno (IGV interno), que crecié 7,6% durante el primer
semestre del afio debido al desempefio favorable de la demanda interna. En tanto que el IGV
importado crecid 1,0%, en linea con la desaceleracion del ritmo de crecimiento de las importaciones
durante el 1S2013 (las importaciones pasaron de crecer 10,2% en el 1S2012 a crecer 6,0% en el
1S2013).

La recaudacion por Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) ascendié a S/. 2 729 millones, lo que
significé un crecimiento de 11,5% respecto al 152012, y una ejecucion de 50,1% con respecto a lo
proyectado en el MMM. El dinamismo mostrado por el ISC se explica principalmente por su
componente aplicado a los combustibles (crecimiento de 25,0% real en el 1S2013) debido a la mayor
importacion de combustibles observada en el periodo’.

La recaudacion por Impuesto a las Importaciones al 1S2013 fue de S/. 745 millones, lo que
representa un 46,1% de ejecucion con respecto a las proyecciones del MMM, presentando un
crecimiento real de 1,8% respecto al 1S2012. El grado de ejecucion en la recaudacion de los aranceles
se explica por la desaceleracion de las importaciones observada en el periodo.

Cabe resaltar que el dinamismo del rubro Otros (crecimiento de 15,2% real en el 1S2013) permitié
contar con un grado de ejecucion de 59,9% con respecto al MMM, explicado por las mayores acciones
de fiscalizacion —multas y detracciones- efectuadas por la Administracion Tributaria en el periodo en
consideracion. Por su parte las Devoluciones (crecieron 1,1% real) mostraron un ritmo de ejecucion
con respecto a las cifras del MMM de 50,6%, el leve crecimiento se explica principalmente por la caida
de las exportaciones observada en el periodo.

"La importacion de Combustibles, Lubricantes y Productos Conexos crecié 13,3% en el 1S2013.
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En el 1S2013, los ingresos no tributarios ascendieron en S/. 7 375 millones, representando el 45,3%
de lo proyectado en el MMM para el afio (caida de 1,9% real). Este resultado estuvo influenciado por la
caida de los pagos de conceptos relacionados a recursos naturales; asi, los pagos por Regalias
cayeron 3,8% y mostraron un grado de ejecucion de 36,9%, destacando la subejecucion de los pagos
por Regalias Mineras (27,5% de ejecucion), mientras que el Gravamen Especial Minero (GEM) tuvo un
nivel de ejecucion del 43,2% al 1S2013. Ambos resultados se explican por la caida en la cotizacion
internacional de los principales metales de exportacion. Esto fue parcialmente compensado por los
mayores recursos directamente recaudados de los pliegos presupuestarios favorecidos por la dinamica
de la demanda interna y las mayores utilidades del Banco de la Nacion.

B. Gastos del Gobierno Central

En el 1S2013, los gastos no financieros del Gobierno Central ascendieron a S/. 38 407 millones
(14,0% del PBI del semestre), lo cual representa un grado de avance de aproximadamente 40% en
relacién a lo estimado para el cierre del afio en el MMM. Los gastos no financieros del Gobierno
Central se incrementaron en 10,2% real, basicamente por: (i) politica salarial autorizada en la Ley de
Presupuesto Publico 2013, y (ii) mayor ejecucion de inversiones.

Gastos No Financieros del Gobierno Central: 1S2013

Ejecucion al primer Grado de

MMM
semestre Ejecucion
(1) (2 2 1(@1)
Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI (%)
Gastos No Financieros (1+2) 97 035 16,9 38 407 14,0 39,6
1. Gastos Corrientes no Financieros 71014 12,4 29 030 10,6 40,9
Remuneraciones 20930 3,6 10 899 4,0 52,1
Bienes y Servicios 21 643 3,8 8 025 2,9 37,1
Transferencias 28 441 5,0 10 106 3,7 35,5
Pensiones 4 694 0,8 2 300 0,8 49,0
Cargas sociales 1240 0,2 713 0,3 57,5
Fondo de Compensacion Municipal 4722 0,8 2164 0,8 45,8
ONP 1825 0,3 911 0,3 49,9
Otras transferencias 15 961 2,8 4018 1,5 25,2
2. Gastos de Capital 26 021 4,5 9377 34 36,0
Formacion bruta de capital 18 028 3,1 5962 2,2 33,1
Otros 7993 14 3416 1,2 42,7

Fuente: MEF — SIAF/SP.

El rubro de remuneraciones presentd un grado de ejecucién de 52%. En términos reales, el
crecimiento del gasto en remuneraciones fue de 17,1% en comparacion con el 1S2012. Los principales
factores de este crecimiento fueron: i) los incrementos remunerativos decretados el afio pasado en los
sectores de Interior y Defensa (Decreto Legislativo N° 1132); ii) las mayores remuneraciones del
personal de educacion®; y (iii) los nuevos procesos de nombramiento del personal de salud, asi como
la aplicacién del Decreto Supremo N° 105-2013-EF (sector Salud). En conjunto, estos tres factores
explican el 78% del incremento total del gasto en remuneraciones del Gobierno Central respecto del
1S2012.

El gasto en bienes y servicios registr6 un grado de ejecucion de 37,1%, que en términos reales
significo un aumento de 6,1%, y estuvo asociado basicamente a la mayor ejecucion de los Gobiernos
Regionales (gasto en mantenimiento y pago por contrato administrativo de servicios-CAS); asi como de
los sectores Educacion (compra de materiales y Utiles de ensefianza del programa presupuestal

8 Aplicacion de la Ley N° 29944 - Ley de Reforma Magisterial - y el pago por parte de las universidades del incentivo tnico
aprobado en el marco de la Ley N° 29874.
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“Logros de aprendizaje de estudiantes de la educacién basica regular’) y Salud (adquisiciéon de
materiales e insumos médicos).

Las transferencias corrientes alcanzaron un grado de ejecucién de casi 36%. Durante el primer
semestre se han ejecutado aproximadamente S/. 600 millones méas que lo registrado en el 1S2012,
sustentado basicamente por: (i) mayor ejecucion en programas sociales por parte del MIDIS (Programa
Nacional de Apoyo Directo a los mas pobres — JUNTOS y Programa Nacional de Asistencia Solidaria —
Pensién 65); y (ii) mayor transferencia por FONCOMUN hacia los gobiernos locales.

Por su parte, la inversiéon del Gobierno Central presentd un grado de ejecucién de 33%, que implicé
un crecimiento real de 22,3% respecto a lo ejecutado en el 1S2012. Ello se sustenta por la mayor
ejecucidén del sector Transportes y Comunicaciones (25,6%), asi como de los Gobiernos Regionales
(18,1%). En el caso de Transportes y Comunicaciones, se debe a que en este afio se iniciaron las
obras de la Carretera Huaura — Sayan — Churin (S/. 126 millones), Carretera Yauri — Negromayo —
Oscollo — Imata, Tramo DV. Imata — Oscollo -Negromayo (S/. 47 millones); asi como el mayor gasto
en la Rehabilitacion y Mejoramiento de la Carretera Ayacucho — Abancay (S/. 186 millones). Por su
parte, la inversion de los Gobiernos Regionales estuvo concentrada, principalmente, en las funciones
de Salud (126,8% real), Transporte (14,0%), Agropecuario (30,6%) y Planeamiento, Gestion y Reserva
de Contingencia (56,6%).

Inversiéon del Gobierno Central: 1S2013

Millones de Nuevos Soles Var. % real
Primer Semestre 2013/ 2012
2012 2013
Gobiernos Regionales 2097 2702 25,6
Transportes y Comunicaciones 1756 2128 18,1
Educacion 335 363 5,8
Agricultura 125 195 51,7
Salud 155 147 -7,6
Vivienda, Construccién y Saneamiento 48 97 98,5
Energia y Minas 105 96 -11,1
Otros sectores 131 234 73,4
Total 4752 5962 22,3

Fuente: MEF — SIAF/SP.

Por ultimo, los otros gastos de capital han logrado un avance del 43% respecto a lo previsto en el
MMM. En comparacion con el 1S2012, se ha registrado un incremento de 1,9% en términos reales,
caracterizado por las mayores transferencias de capital que el Gobierno Central destina a las
empresas publicas para: (i) Agua y saneamiento urbano, ii) Reposicién del borde costero de los
balnearios del Litoral de La Libertad; asi como para la realizaciéon de proyectos de inversion de los
gobiernos locales.

2.2.2 Resto del Gobierno General

En el 1S2013, el Resto de Entidades del Gobierno General® registré un superavit primario
ascendente a S/. 2 296 millones (0,8% del PBI).

® Comprende a las entidades encargadas de prestar servicios para la atencién de la seguridad social (EsSalud y ONP); a los
organismos reguladores, supervisores y de registros publicos; a los Gobiernos Locales; a las Sociedades de Beneficencia; al
Fondo Consolidado de Reservas Previsionales; y al Fondo Nacional de Ahorro Publico.
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Resultado Primario del Resto de entidades del
Gobierno General: 2013

MMM !Ejecucmn al
primer semestre

ONP 74 403
FONAHPU 951 452
Organismos Reguladores y Oficinas Registrales 93 478
Sociedad de beneficencia 10 6

FCR 26 -5
ESALUD 452 03
Gobiernos Locales 1052 260
RESULTADO PRIMARIO 2 659 2 296

% PBI 0,5 0,8

Fuente: MEF - SIAF/SP, EsSalud, ONP, Organismos Reguladores y Oficinas

Registrales.

Este resultado fue explicado, principalmente, por el superavit primario de EsSalud (S/. 703 millones),
producto del crecimiento de ingresos por contribuciones por los mayores afiliados a dicha entidad.
Asimismo, los organismos reguladores, supervisores y registrales; FONAHPU, ONP y los Gobierno
Locales presentaron superavit primarios de S/. 478 millones, S/. 452 millones, S/. 403 millones y
S/. 260 millones, respectivamente.

Los Gobiernos Locales presentaron un menor superavit, respecto al registrado en el 1S2012
(S/. 1 114 millones), debido al fuerte crecimiento del Gasto No Financiero. Asi, en el 1S2013 creci6
10,9% (6 S/. 1151 millones mas), producto de las mayores inversiones (crecimiento de 15,0% 6
S/. 740 millones mas) y el mayor gasto en bienes y servicios (crecimiento de 7,3% 0 S/. 283 millones
mas).

2.3 EMPRESAS PUBLICAS NO FINANCIERAS

En el 1S2013, las Empresas Publicas No Financieras registraron un superavit primario de S/. 157
millones (0,1% del PBI del semestre), el cual difiere del déficit previsto en el MMM ascendente a
S/. 1 526 millones (0,3% del PBI) debido, principalmente, al retraso en la ejecucién de los proyectos de
inversion de las empresas bajo el ambito del FONAFE y PETROPERU y a los mayores ingresos de
SEDAPAL provenientes de las transferencias recibidas del Ministerio de Vivienda, Construccion y
Saneamiento destinadas a obras de agua y saneamiento urbano.

Resultado Primario de las Empresas Publicas No Financieras: 2013

MMM !Ejecumon al
primer semestre
Millones de S/. -1 526 157
% PBI -0,3 0,1

Fuente: FONAFE, PETROPERU y MEF — DGPP.

2.4  FINANCIAMIENTO

2.4.1 Requerimientos Financieros del Sector Publico No Financiero

Durante el 1S2013 el monto de los requerimientos de financiamiento del Sector Publico No Financiero
(SPNF) fue negativo en US$ 2 713 millones, debido principalmente a un superavit fiscal de US$ 5 021
(4,8% del PBI) y a un nivel de amortizaciones de US$ 2 308 millones (2,2% del PBI).

En el 1S2013, el financiamiento externo ascendié a US$ 91 millones, cifra bastante menor de lo
programado en el MMM para todo el afio, explicado principalmente por menores desembolsos de
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créditos externos y a que no se emitieron Bonos Globales. El financiamiento interno fue negativo en
US$ 2 804 millones, como consecuencia de un fuerte incremento de los depdsitos asi como de un flujo
de desembolsos en el periodo, producto de la emisién de bonos soberanos (S/. 3 086 millones™®).

Requerimientos de Financiamiento del Sector Publico No Financiero 2013

Ejecucién al primer
MMM d P

semestre
() ) (©) @)
Mill. US$ % PBI Mill. US$ % PBI

1. USOS - 547 -0.3 -2 713 -2.6
1. Amortizacion 1851 0.9 2 308 2.2

2. Déficit Fiscal -2 398 -1.1 -5 021 -4.8

Il. FUENTES - 547 -0.3 -2 713 -2.6
1. Externas 1172 0.5 91 0.1

2. Internas -1719 -0.8 -2 804 2.7

Fuente: DGETP - MEF

2.4.2 Servicio de la Deuda Publica

El servicio de la deuda publica al 1S2013 ascendié a US$ 3 503 millones, lo cual representa un
grado de ejecucién de 86,6% de lo proyectado en el MMM. De este monto, las amortizaciones externas
ascendieron a US$ 2 044 millones, equivalente al 172,7% debido a la realizaciéon de una operacion de
administracién de deuda publica, bajo la modalidad de prepago, con organismos multilaterales™. Por
otro lado, los intereses externos ascendieron a US$ 641 millones, monto menor al programado en el
MMM, debido a los menores desembolsos recibidos por Libre Disponibilidad y Proyectos.

Por el lado del servicio interno, las amortizaciones ascendieron a US$ 264 millones, cifra que se
encuentra por debajo a lo proyectado en el MMM. Por otro lado, los intereses internos fueron de US$

554 millones, un 46,0% de avance respecto al estimado anual del MMM.

Servicio de la Deuda Publica 2013

MMM Ejecu0|on al G.rado.c,le
primer semestre  Ejecucién
Mill. US$ Mill. US$ Mill. US$
1) ) 7@
Servicio 4 045 3503 86,6
Externo 2173 2 685 123,6
Amortizacién 1184 2044 172,7
Intereses 989 641 64,8
Interno 1873 818 43,7
Amortizacién 667 264 39,6
Intereses 1 205 554 46,0

Fuente: DGETP - MEF

2.4.3 Saldo de la Deuda Publica

El saldo de la deuda publica al 1S2013 fue de S/. 99 454 millones (18,4% del PBI) menor en
S/. 4 883 millones al stock previsto en el MMM para el cierre del afio 2013. Este resultado se explica
debido al menor saldo de los créditos externos y bonos globales, en el marco de una estrategia de

1% Monto nominal correspondiente al programa al Programa Creadores de Mercado.
" En el marco del Decreto Supremo N° 037-2013-EF.
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gestion global de activos y pasivos, que se orienta a reducir los riesgos de mercado y de
refinanciamiento mejorando de manera continua el perfil de la deuda publica.

Saldo de la Deuda Publica

MMM !Ewcucnon al
primer semestre
Mill. S/. % PBI Mill. S/. % PBI
Saldo 104 338 18.2 99 454 18.4
Externo 53 731 9.4 48 242 8.9
Interno 50 607 8.8 51212 9.5

Fuente: DGETP - MEF
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