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RESUMEN EJECUTIVO

El principal objetivo del programa econdmico del gobierno peruano es alcanzar un crecimiento econémico
alto y sostenido en el mediano y largo plazo, junto con bajas tasas de inflacién y un nivel de reservas
internacionales que garantice la sostenibilidad de las cuentas externas. Uno de los instrumentos esenciales
para alcanzar este objetivo es la politica fiscal, la cual debe manejarse con prudencia, de modo que se
generen los espacios necesarios para una creciente participacion del sector privado, el cual, a través de la
inversion, constituye el motor principal del crecimiento econémico.

La politica fiscal busca alcanzar gradualmente el equilibrio, cuidando de no poner freno al crecimiento de la
actividad econdmica, evitando restarle recursos al sector privado y ejercer presion sobre el déficit de la
cuenta corriente de la balanza de pagos. Ello no so6lo permitird ampliar el campo de accion del sector
privado en sus decisiones de ahorro-inversion y aliviar la carga fiscal de las proximas administraciones y
generaciones, sino que tambien contribuira a fortalecer la confianza de los inversionistas nacionales y
extranjeros en la economia peruana.

Es indispensable que el sector pablico retome progresivamente el equilibrio fiscal en el mediano plazo, en
concordancia con el principio general de la Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal (LPTF) y su
Reglamento. Como se ha sefialado en la Carta de Intencion con el FMI firmada recientemente, es
compromiso del actual gobierno disminuir el déficit econdémico del sector pablico consolidado del estimado
de 2,4 por ciento para el afio 2001 a un déficit no mayor al 1,9 por ciento del PBI en el 2002, al 1,4 y al 1,0
por ciento en el 2003 y 2004, respectivamente.

Un componente importante de la LPTF es el establecimiento de metas cuantitativas, entre las cuales
destacan: (1) el déficit anual del Sector Publico Consolidado (SPC) no podra ser mayor al 1 por ciento del
PBI; (2) el incremento anual del gasto no financiero del gobierno general no podra ser mayor al 2 por ciento
en términos reales y (3) la deuda publica no podré incrementarse por mas del monto del déficit de dicho
sector. Asimismo, como parte de la Ley, se crea el Fondo de Estabilizacion Fiscal (FEF) como un
mecanismo de manejo anti ciclico de la politica fiscal, que puede ser usado en las fases recesivas del ciclo
econdmico y que se acumule en las fases expansivas o en los ingresos de las privatizaciones.

Como parte de la Transparencia Fiscal, la LPTF estipula la elaboracion anual de un Marco Macroecondmico
Multianual (MMM), que cubre el afio para el cual se esta elaborando el presupuesto y los dos afios
siguientes. Este marco trianual comprende una declaracion de principios de politica fiscal, las metas de
politica fiscal y las previsiones sobre supuestos macroecondémicos, proyecciones de ingresos y gastos
fiscales, el monto de inversiones y el nivel de endeudamiento publico.

El cumplimiento de esta Ley, asi como el seguimiento de su aplicacion, es responsabilidad de la Direccién
General de Asuntos Econdmicos y Sociales del Ministerio de Economia y Finanzas. En ese sentido, la
LPTF prevé un informe de avance de las metas macro-fiscales, el mismo que debe contener el grado de
avance con relacion con los objetivos previstos en el MMM,

En la comparacion entre las metas del MMM y la ejecucién al segundo semestre se presentaron ciertas
diferencias entre lo programado y lo ejecutado. Las razones son varias, pero entre las mas importantes
podemos mencionar la transicion politica que involucré la asuncién a la presidencia de un gobierno



democratico y constitucional del Dr. Alejandro Toledo y lo sucedido el 11Set.2001 con las torres gemelas en
los EE.UU que cambié totalmente el escenario internacional para toda Latinoamérica, entre otras.

En lo que refiere al sector real o productivo, en términos globales, se logrd un crecimiento bastante pequefio
y cercano a cero (0,2%), en contraste a lo esperado (0,9%). En el comportamiento sectorial, debemos
destacar el crecimiento del sector Mineria e Hidrocarburos el cual mostr6 un crecimiento bastante alentador
(11,2%) explicado principalmente por Antamina. En contrapartida, el sector Pesca sufrié un decrecimiento
del orden del 11,5%.

En el sector fiscal se programo un deficit del Sector Publico Consolidado del orden del 2,3% del PBI, pero el
ejecutado por el sector alcanzo el 2,6% del PBI, aunque continta reduciéndose con relacion al afio 2000. El
mayor déficit respecto del programado esta vinculado, principalmente, a la caida de los ingresos corrientes
del Gobierno Central, derivado de la disminucion en el ritmo de la actividad econdmica.

Finalmente, respecto a los resultados obtenidos para el afio 2001 en el sector externo, las exportaciones e
importaciones registraron desviaciones pequefias, ocasionando un déficit de la balanza comercial de
US$200 millones, menor al programado en el MMM (US$300 millones). En lo referido al flujo de reservas
netas, se verifica que en el afio 2001 el flujo efectivo fue superior en US$ 213 millones al proyectado.

Lima, marzo de 2002



INFORME DE SEGUIMIENTO DEL MARCO MACROECONOMICO
MULTIANUAL REVISADO, 2002-2004
Il Semestre de 2001

1. SECTOR REAL

1.1.  PRODUCCION SECTORIAL

En el 2001, el Producto Bruto Interno se recuperd en 0,2% con respecto al afio anterior, tasa inferior en 0,7
puntos porcentuales al crecimiento estimado en el Marco Macroeconémico Multianual 2002-2004 Revisado
(30AG02001). El bajo desempefio de la actividad econdmica se debio al menor ritmo de recuperacion tanto
de las actividades primarias como de las no primarias durante el segundo semestre, registrando tasas de
crecimiento de 1,9% y -0,2%, respectivamente, cifras inferiores en 1,3 y 0,6 puntos porcentuales al
estimado. Los Unicos sectores que crecieron en el afio fueron Mineria e hidrocarburos y Servicios.

PRODUCTO BRUTO INTERNO

Manaciones porcertuales reales)

2001
MM EJECUCION Diferencia

(1) 2) 2) -1
. Agropecuario 0,7 0.7 -1.4
I Pesca 1.7 -14.5 -16,2
1. Mineria e hidrocarburos 8.5 11.2 2.7
I, Manufactura 0.0 =-1.1 =-1.1
1. Procesadores recursos primarios 1.2 BERE] 47
2. Industria no primaria -0E BaRs] 0,0
W Construccion 5.8 6.0 0.2
Wl Comercio 0.8 0.0 0.8
Wl Otros servicios 1.1 0.4 0.7
W, PRODUCTO BRUTO INTERNO 0.9 0,2 0.7
PEIl sectores primarios 3.2 1,9 -1.3
PEIl sectores no primarios 0.4 0,2 0.6

Fuente: BCRP-MAEF

El leve incremento de la produccion primaria fue resultado del mayor aporte de la mineria e hidrocarburos,
logrado con el inicio de operaciones de la empresa Antamina (cobre y zinc) en julio del 2001, contrarrestado
por la contraccion de las actividades pesquera, agropecuaria y manufacturera primaria, las cuales no
alcanzaron el crecimiento promedio esperado. El menor desempefio de la produccion no primaria, por su
parte, se debid a la lenta recuperacion de la demanda interna, lo cual retardd la recuperacion de los
sectores comercio, otros servicios y construccion durante el segundo semestre del 2001. La industria no
primaria, por su parte, decreci6 de acuerdo a lo proyectado.

La produccién minera y petrolera en el 2001, aumentd 11,2%, tasa superior en 2,7 puntos porcentuales al
crecimiento estimado en el Marco. El mejor desenvolvimiento del sector se debi6 al aporte de Antamina



(cobre y zinc), y a la mayor contribucion de las empresas Volcan, Buenaventura, Barrick Misquichilca,
Atacocha, Milpo e Iscaycruz; obteniéndose como resultado mayores niveles de produccion en todos los
minerales: cobre (38,5%), zinc (16%), plata (9,5%), hierro (12,0%), plomo (6,8%) y oro (1,1%).

La produccidn de hidrocarburos, por octavo afio consecutivo registro contraccion, al caer 2,0% con respecto
al 2000. La produccion de petrdleo crudo disminuy6 2,4% debido al agotamiento de las reservas de los
principales pozos y alos resultados negativos en perforacion de nuevos lotes. Este resultado negativo fue
contrarrestado por el aumento de la produccion de gas natural de 7,3% como consecuencia de la mayor
demanda de las empresas de generacion de energia eléctrica térmica.

La pesca decrecio 14,5% en el 2001, tasa inferior en 16,2 puntos porcentuales a lo estimado. En el segundo
semestre esta actividad fue afectada por el enfriamiento de las aguas del mar, fendmeno que causo la
dispersion y alejamiento de las principales especies, en especial de la anchoveta (-32,6%), determinando
una fuerte contraccion en la extraccion de especies para la fabricacion de harina y aceite de pescado del
orden de 26,7%. Por su parte, la extraccion para el consumo humano directo registré una leve disminucion
de 0,5% debido a la menor captura de especies para congelado ¢16,4%), enlatado ¢5,2%) y fresco
continental (-14,7%). El menor volumen de procesamiento y exportacion de harina de pescado en el afio fue
compensado por la recuperacion del precio de este producto en 21,5%.

La actividad agropecuaria en el 2001 disminuy6 0,7%, tasa inferior en 1,4 puntos porcentuales a la estimada
en el Marco Macroeconémico Multianual 2002-2004 Revisado. La contraccion de la actividad fue
consecuencia de los desordenes climatoldgicos registrados a inicios de la campafia agricola, tales comola
escasez de lluvias en la sierra y el déficit de agua en reservorios, asi como de la falta de acceso al crédito
para algunos agricultores y por la presencia de plagas en algunas zonas de costa y sierra, lo cual causo el
retraso de las siembras y la disminucion de las cosechas en 4,0%. Como resultado, la produccion agricola
disminuy6 2,4%, registrandose una contraccion en la cosecha de papa (-18,2%), algodon rama (-13,2%),
tomate (24,6%), maiz amilaceo 9,4%), marigold ¢39,5%), entre otros. La produccién pecuaria, por el
contrario, aumento 1,7% debido a la mayor produccion de aves (2,0%), leche fresca (4,5%), vacuno (1,1%),
entre otros.

La produccién manufacturera disminuy6 1,1% con respecto al 2000, tasa menor en 1,1 puntos porcentuales
al estimado. El comportamiento negativo del sector se explica, principalmente, por la menor produccion de
las industrias procesadoras de recursos primarios (-2,9%), afectada por la contraccion de las industrias de
derivados del pescado (23,5%). Las industrias no primarias disminuyeron en 0,6%, tasa similar a la
estimada.

Las industrias de mayor aumento en su produccion fueron: productos de panaderia (12,1%), plasticos
(8,4%), productos de molineria (8,9%), quimicos basicos (8,6%), productos de arcilla (10,1%), prendas de
vestir (1,8%), fundicion de hierro y acero (35,4%). Contrarrestaron los resultados anteriores la menor
produccién de: tejidos y articulos de punto y ganchillo (-6,2%), calzado (-24,9%), otros productos
alimenticios €15,2%), otros productos de metal ¢10,7%), muebles ¢7,8%), bebidas malteadas (-6,3%),
metalicos para uso estructural (-6,1%), entre otros.

En el 2001, la actividad constructora registré una contraccion de 6,0%, tasa casi similar a la proyectada en
el Marco (5,8%). Este resultado se explica por la menor inversion privada y publica en edificaciones,
principalmente de la autoconstruccidn, asi como por la menor inversion en obras publicas de construccion y
rehabilitacion de caminos y carreteras. La actividad constructora, tal como se habia previsto, presentd hacia



finales de afio una importante recuperacion debido a la considerable inversién en caminos y carreteras, asi
como por el resurgimiento de la inversion privada en obras de edificacion. El monto de inversion pablica
ejecutada en caminos y carreteras en el 2001 ascendié a US$ 142,4 millones, cifra menor en 2,3% a lo
invertido en el afio anterior. Como resultado de ello, el consumo de cemento y el avance fisico en obras de
caminos y carreteras registraron contraccion de 6,3% y 1,7%, respectivamente.

1.2.  OFERTA Y DEMANDA GLOBAL

La demanda global tuvo un crecimiento de 0,4% en el 2001, tasa inferior en 1,1 puntos porcentuales a lo
programado. La menor ejecucion de la demanda global se debi6 a la contraccion de la demanda interna en
0,7%, resultado que fue contrarrestado por el aumento de las exportaciones de bienes y servicios reales en
7,2%.

PRODUCTO BRUTOQ INTERNO

[Waracionesz porcentuales reales)

2001
MMM EJECUCION Diferencia
(1) (2) 2) - (1)
L. Oferta Global 1,5 0.4 -1.1
1. PBI 09 0,2 £0.7
2. Imponaciones " 43 15 3.3
1L Demanda Global 15 0.4 -1.1
1. Demanda Interna 0.4 0,7 -1,1
a. Consumo privado 19 1,2 -0e
h. Consumao poblico 26 0,3 23
c. Inversidn bruta interna -38 8.5 v
Inversidan bruta fija 46 8,3 3.7
I. Privada 24 56 3.2
Il. Pihlica 135 18,7 5.2
2. Exportaciones 7.8 7.2 0.7

14 Bienes v Servicios

Fuente: BGRP-MEF

La contraccion de la demanda interna se explica por la reduccion, en términos reales, de la inversion bruta
fija privada en 5,6% vy la publica en 18,7% del PBI, tasas de contraccion mayores a las previstas en el
Marco. Este comportamiento es explicado por la contraccion de la actividad econdmica durante el primer
semestre y por la lenta recuperacion de la misma durante el segundo semestre, registrandose en el cuarto
trimestre algunos signos de recuperacion en la demanda interna (0,6%) como resultado de la mayor
contribucion del sector publico en el consumo (7,7%) e inversion (4,9%).

La inversion bruta interna descendio de 20,1% del PBI en el 2000 a 18,3% en el 2001, registrando
disminucién tanto la inversion pablica como la privada. El ahorro privado interno y el ahorro externo también
sufrieron una reduccion, el primero de 16,3% en el 2000 a 15,5% en el 2001, y el segundo de 3,0% a 2,0%.



1.3.  INFLACION

En el 2001, la inflacion anual fue -0,13% y la promedio 2,0% (el MMM programé 2,6% promedio y 2,5%
anualizada, respectivamente). La menor inflacion se debid a la reduccion en 1,0% de los precios de los
productos transables, mientras que los precios de los no transables aumentaron en 0,5%. En los transables
destaco la disminucion de precios de los combustibles (13,1%), alimentos (1,5%) y electrodomésticos
(0,2%); y en los no transables aumentd el precio de los servicios (0,8%) y disminuyé el de alimentos (-
0,3%). Cabe indicar que la reduccion precios de los servicios se debid a la reduccion de las tarifas de
servicio publico (-2,7%), especificamente de la electricidad.

INFLACION
[wanacidn parcentual)
IPC
Mes Anual

Enero 2000 0,07 378
Febrero 0,48 395
Marzo 0,54 388
Abril 0,51 2,80
Maya 0,0z 3,33
Junia 0,08 221

Julia 052 247
Agosto 0,47 3.78
Septiemhbre 0,568 3.88
Octubre 0,23 4,25
Mowiembre 0,06 4,02
Diciemhre 015 373
Enero 2001 0,19 386
Febrero 0,25 261

Marzo 0,51 358
Abril -0,42 262
Mayo 0,0z 263
Junia -0,06 251

Julia 047 218
Agosto -0,20 1,37
Septiembre 0,06 0,27
COctubre 0,04 0,62
Mowiermnbre -0,45 0,12
Diciemhre -0,05 013

Fuente: BCRP



2. SECTOR FIScAL

2.1.  SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Durante el afio 2001, el resultado econémico del Sector Publico Consolidado fue equivalente a 2,6% del
PBI, menor en 0,6% al déficit registrado en el afio 2000 (3,2% del PBI). Este resultado fue ligeramente
superior al que se proyecté en el Marco Macroeconémico Multianual 2002-2004 Revisado, el cual registraba
una meta para el Resultado Econdmico del Sector Publico Consolidado de 2,3% del PBI. Contribuy6 a este
resultado el ajuste y la prudencia en el gasto no financiero del gobierno central (-4,4% en términos reales en
comparacion al afio 2000) y la mejora en el resultado de las operaciones del resto del sector pablico
consolidado, el cual registrd un superdvit de 0,5% del PBI comparado con un déficit de 0,1% del PBI;
factores que fueron contrarrestados parcialmente por la disminucién de los ingresos corrientes (4,7% en

términos reales).

OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Ejecucion
2000 2001 Variac. %

Mill. S/, % PBI | Mill.S/. % PBI Real
|. RESULTADO PRIMARIO -1.748 -0,9 -692 -0,4
1. Gobierno Central -944 -05] -1.229 -0,6

a. Ingresos Corrientes 27.515 1471 26.733 14,1 4,7

i. Ingresos tributarios 22.663 12,11 23.383 12,3 1,2

ii. No Tributarios 4,851 2,6 3.350 18 -32,3

b. Gasto no Financiero 28.989 155] 28.253 14,9 -4.,4

i. Corrientes 23.757 12,71 23.857 12,6 -1,5

ii. Capital 5.232 2,8 4,396 2,3 -17,6

c. Otros 530 0,3 291 0,2 -46,1
2. Otras Entidades -804 -0,4 537 0,3

II. INTERESES 4.236 2,3 4.231 2,2 2,1

1. Deuda Externa 3.582 19 3.666 19 0,4

2. Deuda Interna 654 04 564 0,3 -15,4
I1l. RESULTADO ECONOMICO (I - 1) -5.984 3,2 -4.922 -2,6
IV. FINANCIAMIENTO NETO 5.984 3,2 4,922 2,6
1. Externo Neto 2.280 1,2 1.755 0,9
2. Interno Neto 2.277 1,2 2.033 11
3. Privatizacion 1.427 0,8 1.134 0,6

Fuente : BCRP

2.2. GOBIERNO GENERAL

Segun la LPTF el Gobierno General incluye: Entidades Publicas, las mismas que abarcan las instituciones y
organismos del Gobierno Central, de Gobierno Regional y demas instancias descentralizadas, excluidos las
empresa publicas, ESSALUD y los organismos reguladores. Expresamente la LPTF no toma en cuenta a

los gobiernos locales (incluidas sus empresas) al BCRP y a la SBS.



A continuacion se hace una resefia sobre el desempefio de cada uno de los principales categorias del
Gobierno General.

2.3.  GOBIERNO CENTRAL

El resultado economico del afio 2001 report6 un déficit de S/. 5 291 millones, superior en S/. 272 millones al
déficit obtenido en el afio 2000 (S/. 5 019 millones). Este es explicado por la contraccion de los ingresos
(4,7% en términos reales), debido basicamente a la caida en la recaudacion del IGV y por menores ingresos
no tributarios. La reduccion de los ingresos corrientes fue superior a la disminucion registrada en los gastos
no financieros (4,4% en términos reales).

OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

Ejecucion
2000 2001 Variac. %
Mill. S % PBI Mill. S& % PBI Real

ILINGRESOS CORRIEMTES 27 515 14,7 2B T33 14,1 -4, F
I GASTOS MO FIMARCIERDS 28 939 15,5 28 253 14,9 -4.4

1. Gastos Corrientes 23 757F 12,7 23 857 12,6 -1.5

2. Gastos de Capital 5232 2.8 4 2068 2.3 176
. OTROS 530 0.3 291 0,2 -45.9
I¥. RESULTADOC PRIMARIO 944 -0.5 -1 229 -0.6
W INTERESES 4074 2.2 4 062 2.1 2,1
¥l. RESULTADO ECONOMICO 5019 2.7 -5 291 -2.8
¥Il. FINANCIAMIENTO NETO 5019 2.7 a 291 2.8

1. Externa 2087 1.1 1 930 1.0

2. Interno 1 4484 0,8 2177 1.1

3. Privatizacidn 1427 0.3 1134 0,6
Hota:

GASTOS CORRIEMTES 27 831 14,9 27 azn 14,7

AHORRO EWN CUEMTA CORRIEMTE -318 -0,2 -1 188 -0,8

Fuerts : BCRP

Este resultado economico fue financiado en términos netos con recursos internos S/. 2 177 millones (1,1%
del PBI), recursos externos por S/. 1 980 millones (1,0% del PBI) y con ingresos por privatizaciones por S/.
1 134 millones (0,6% del PBI).

A. INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Los ingresos corrientes del afio 2001 ascendieron a S/. 26 733 millones (14,1% del PBI), monto inferior en
S/. 957 millones en comparacion al estimado en el MMM. Este resultado obedeceria a la reduccion de la
demanda interna, que ocasion6 una disminucion en las ventas internas asi como en las importaciones y en
los ingresos no tributarios.

La recaudacion del impuesto a la renta ascendié a S/. 5 630 millones (3,0% del PBI), nivel inferior en S/. 40
millones al del MMM. En esta disminucién habrian influido el menor dinamismo de la actividad econémicay
la dificil situacion financiera y patrimonial de las empresas.



INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL

2001
Ejecucian mMmm " Diferencia
Mill. Si. % PBI Mill. S& o PRl |(Mill. S2)
INGRESOS CORRIENTES 26 733 14,1 27665 14,1 432
TRIBUTARIOS 23383 12,3 24 238 12,3 -855
Renta 5630 20 5670 20 -401
Importaciones 2738 1.4 284G 1.4 -0z
5 e IPM 11808 G2 12 402 6.4 -5ar
l=1e8 3533 1.8 2740 1.8 -207
Otros 2507 1,3 2521 1,3 -14
Documentos Walorados RS = -2 a4z -1.6 110
MO TRIBUTARIOS 3350 1,8 3427 1.7 -7

1¢ hlarco Macroecandmico Mulianual [03Set.2001]
Fuerte: BCRP

La recaudacion por Impuesto a las Importaciones ascendio a S/. 2 738 millones (1,4% del PBI),
registrandose una diferencia negativa de S/. 108 millones en comparacion al MMM. El retraso de este rubro
se deberia, en gran parte, a la menor recaudacion por ad valorem como consecuencia de menores
importaciones (que pasaron de US$ 7 349 millones a US$ 7 201 millones), asi como por la reduccion de
12% a 4% de las tasas de derechos arancelarios (D.S. N° 073-EF-2001 del 26-04-2001). La menor
recaudacion por sobretasa arancelaria esta explicada por las menores importaciones de arroz y maiz, asi
como por los mayores precios internacionales de la leche entera en polvo, el azucar y el maiz.

El Impuesto General a las Ventas (IGV) incluido el Impuesto de Promocién Municipal (IPM), ascendi6 a S/.
11 806 millones (6,2% del PBI), monto inferior en S/. 597 millones al considerado en el MMM. Este rubro
registra una caida de 3,5% en términos reales en comparacion al mismo periodo del afio anterior, la cual se
explica, basicamente, por el pobre desempefio de la demanda interna que experimentd una tasa de
decrecimiento de -0,7% durante el afio. Respecto al IGV importado, éste descendio 2,9% en términos
reales con relacion al mismo periodo del afio anterior, efecto de la disminucion de las importaciones.

La recaudacion por Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) fue de S/. 3 533 millones, inferior en S/. 207
millones a lo programado en el MMM. Este impuesto registra un incremento de 1,2% en términos reales
respecto de lo registrado el afio 2000, debido a la mejora en la recaudacion del ISC al combustible (7,3%),
contrarrestada por la caida en la recaudacion del ISC a los otros bienes (8,6%). El incremento del ISC
combustibles se explica por el aumento de la tasa del ISC de monto fijo, condicionado por la contracciéndel
precio internacional del petréleo. En cuanto al ISC otros, la menor recaudacion se debio a la caida de la
recaudacion del ISC a las cervezas (-11,1%) y a los cigarrillos (-10,6%).

Los Otros ingresos Tributarios, ascendieron a S/. 507 millones (1,3% del PBI), cifra inferior en S/. 14
millones a la considerada en el MMM. Dicho rubro se increment6 en 31,4% en términos reales con respecto
del mismo periodo del 2000. Esto se debe, principalmente, a la introduccion del Impuesto a las Acciones del
Estado en mayo del presente afio (S/. 581 millones) y a los mayores ingresos como producto de la
aplicacion del nuevo Régimen Especial de Fraccionamiento Tributario (230,1%). Sin embargo, cabe sefialar
que el RUS, casinos y tragamonedas, y el Impuesto Extraordinario de Solidaridad (IES) registraron caidas
de 11,8%, 29,4% y 20,7% respectivamente. La contraccion en la recaudacion del IES se produjo como
consecuencia de la reduccion de la tasa del impuesto de 5 a 2% (Ley N° 27512 del 28Ag0.2001).
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La devolucion de impuestos a través del uso de documentos valorados emitidos por la Sunat y Aduanas
durante el afio 2001 representaron un 1,5% del PBI, lo que significd una menor devolucion de S/. 110
millones en comparacion al MMM. Esta disminucion se explica por la menor devolucion anticipada del IGV
(53,4%), Crédito Tributario 3% (19,7%), Saldo Documentos Cancelatorios (99,9%) y Nota de Crédito
Negociables Aduanas (15,0%).

Los Ingresos No Tributarios representaron el 1,8% del PBI durante el afio, inferior en S/. 77 millones a lo
considerado en el MMM. Respecto al afio 2000, este rubro registré una contraccion del 32,2% en términos
reales, explicada por las menores transferencias de las empresas estatales al gobierno central, asi como
por los menores ingresos por regalias y canon petrolero.

B. GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

En el 2001, los gastos totales del Gobierno Central ascendieron a S/. 32 315 millones, cifra inferior en S/.
748 millones (3,7% en términos reales) a la registrada el afio 2000. Ello se debié principalmente ala
contraccion en los gastos de capital (17,6% en términos reales) y en los gastos corrientes no financieros
(1,5% en términos reales), como resultado del esfuerzo del gobierno de restituir la disciplina fiscal y reducir
el déficit de las cuentas publicas.

Los gastos no financieros alcanzaron los S/. 28 253 millones, monto inferior en S/. 736 millones al realizado
en el afio 2000, lo que significd una contraccion del gasto del 4,4% en términos reales.

GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Ejecucion
2000 2001 Variac. %
Mill. St % PBI Mill. 51 % PBI Real
GASTOS CORRIENTES 27 831 14,9 27 920 14,7 -1,6
Gastos Corrientes no financieros 23 787 12,7 23 847 12,6 -1.5
Remuneraciones 2120 4.4 2389 4,4 08
Bienes y Senvicios FOeg 2.8 F ez 2,7 -1.9
Transferencias 2 502 4.6 2 400 4.4 -32
Gastos Financieros 4074 22 4 062 21 2.1
Deuda Interna 543 0= AE6 0,z 15,7
Deuda Externa 3532 1.9 3 5568 1.9 0,0
GASTOS DE CAPITAL 4232 2.8 4 396 2.3 -17.6
Formacion bruta de capital 47439 2.5 2801 2.1 -158.4
Otros 433 0.3 4394 0,3 0.z
TOTAL GASTOS 33063 17,7 32 315 17.0 -3.7
Nota:
Gastos no financieros 28 989 18.5 28 243 14.9 =14

Fuerte: BCRP

Durante el afio 2001, los gastos corrientes no financieros alcanzaron S/. 23 857 millones, monto superior en
S/. 101 millones, que sin embargo en términos reales representé una caida 1,5%; mientras que los gastos
de capital ascendieron a S/. 4 396 millones, lo que significd una contraccion de S/. 837 millones (-17,6% en
términos reales).

En el afio, el gasto en remuneraciones (S/. 8 389 millones) resulto superior en S/. 209 millones al registrado

el afio 2000, consecuencia del incremento de sueldos a los trabajadores del Sector Publico a partir de
setiembre del 2001. ( D.U. N° 105-2001 del 31-08-2001).
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El monto del gasto en bienes y servicios (S/. 7 068 millones) fue similar d registrado en el afio 2000, sin
embargo, en términos reales fue inferior en 1,9%. Esta caida basicamente responde a las menores
asignaciones para el gasto de los ministerios de Defensa e Interior, parcialmente compensadas por los
mayores gastos del Ministerio de Salud y por el gasto adicional destinado al proceso electoral del presente
afio, principalmente de la Oficina Nacional de Proceso Electorales (ONPE) y del Registro Nacional de
Identificacion y Estado Civil - RENIEC. Las transferencias corrientes (S/. 8 400 millones) disminuyeron en
S/. 108 millones con relacion al afio 2000, resultado principalmente de los menores gastos de los ministerios
de Defensa e Interior por el recorte presupuestal establecido por la Ley de Racionalidad y Limites en el
Gasto Publico para el afio fiscal 2001 (Ley N° 27427 del 20 de febrero del 2001). Por el contrario, se registro
un aumento en las pensiones tanto para los jubilados del Decreto Ley N°20530 y N°19990 a partir de
setiembre( D.U. N°105-2001 del 31Ago0.2001).

La formacion bruta de capital (S/. 3 901 millones) se contrajo en S/. 848 millones respecto del afio 2000,
debido basicamente a la contraccion de la inversion publica financiada con recursos externos. Los otros
gastos de capital ascendieron a S/. 494 millones. Ello representa un incremento de S/. 11 millones respecto
al nivel del afio 2000, explicado principalmente por las mayores transferencias a los gobiernos locales por
concepto del Programa de Equipamiento Basico Municipal.

Los intereses de deuda publica (S/. 4 062 millones) resultaron menores en S/. 12 millones respecto del afio
anterior, como resultado del menor pago en deuda interna (15,7% en términos reales).

C. EJECUCION PRESUPUESTAL DEL GASTO SEGUN FUENTES DE FINANCIAMIENTO

En el afio 2001 los gastos de las entidades bajo el &mbito de la Ley de Presupuesto Publico ascendieron a
S/. 31 588 millones, monto inferior en 4,0% en términos reales a lo ejecutado en el 2000, como resultado de
la aplicacion de medidas de ajuste a fin de reducir el déficit fiscal.

Estos gastos fueron financiados con S/. 25 375 millones de la fuente recursos ordinarios, S/. 2 342 millones
con recursos directamente recaudados, S/. 2 009 millones con recursos por operaciones oficiales de crédito
externo y S/. 1 862 millones con las demas fuentes de financiamiento.

FUENTES DE FINAMNCIAMIENTO
(Millones de 540

Ejecucion VYariac. %

20000 2001 Real
Recursos Ordinarios 24 FTr2 25 2T 0,5
Canon y Sobrecanon 20 Z1=2 -5,
Fart. en Rentas de Aduanas 13= | B =
Cintribucién a Fondos 111 1 254 10,4
Rec. Directamente Recaudados 2 BET Z 342 -12.8
Rec. Operac. de Creditos Internos =05 112 -=E3,7
Rec. Operac. de Creditos Externos 2 2EE 2 0oa -30,4
Donaciones 2FT 21z e
TOTAL 32 207 31 588 —4. 0

Fuerte: WMEF - SIAF/SF

D. EJECUCION PRESUPUESTAL SEGUN FUNCIONES
Durante el afio 2001, el total de gastos por distribucion econdmica del Presupuesto Publico registré una

contraccion de 4,0% en términos reales en comparacion con el afio anterior. Este resultado es producto de
un menor gasto no financiero ni previsional (6,2%) y de un menor pago en el servicio de la deuda (2,4%).
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Los gastos totales ejecutados en el afio (S/. 31 588 millones) registraron un avance de 94,9% del total de
calendario de compromiso (S/. 33 294 millones) asignado para dicho afio, debido principalmente al menor
avance en los gastos de inversion (88,1%), otros gastos de inversion (73,9%) y de los bienes y servicios
(91,7%). Durante el afio el gasto no financiero ascendié a S/. 21 481 millones, monto inferior en 6,2% en
términos reales al registrado en el afio 2000. Esto se debi6 a un menor avance de 94,0% del estipulado en
el calendario (S/. 22 844 millones). En el Gasto Financiero y Previsional el grado de avance segln
calendario anual es de 96,7%, resultante de un avance del gasto con relacion al calendario de 95,4% y
97,6% en los rubros de Servicio de Deuda y de Obligaciones Previsionales, respectivamente.

Esto bajos desempefios de ejecucion se deben fundamentalmente al ajuste fiscal que el Gobierno ha
puesto en marcha para tratar de cerrar la brecha fiscal y mantener el déficit lo mas bajo posible, dada la
caida en la recaudacion consecuencia de la prolongada recesion y de algunas medidas tomadas por el
gobierno de transicion.

DISTRIBUCION FUNCIONAL DEL GASTO NO FINANCIERO NI PREVISIONAL
(Millones de 55

Ejecucian Variac. %

FUMCIOMNES 2000 2001 Real
ADMIMISTRACION Y PLANEAMIENT O 2278 2113 -4,1
AGRARIA 1224 1164 -B,7
ASISTEMNCIAY PREVISIOMN SOCIAL 1695 1723 -0.2
COMUMICACIOMNES B5 45 -32,0
DEFEMSAY SEGURIDAD MACIOMNAL 5503 4782 -14.9
EDUCACION Y CLULTURA 5405 & 404 20
EMERGIA Y RECURSOS MINERALES 261 252 5.2
IMDUSTRIA, COMERCIO Y SERVICIOS 125 103 -15.5
JUSTICIA oz 751 43
LEGISLATMA 247 245 27
FESCA 101 116 125
RELACIOMES EXTERIORES 362 366 -1.0
SALUD Y SANEAMIENTO 2314 20068 12
TRABAJO 46 36 225
TRAMNSPORTE 1383 1250 -11,4
WIVIEMDA Y DESARROLLO URBAMO 143 120 -20,9
TOTAL 22 465 21 481 4.2

Fuente: MEF - SI0F/SP

2.4, OPERACIONES DEL RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

El Resto del Sector Publico Consolidado comprende las actividades de las Empresas Publicas No
Financieras, Essalud y los Organismos Reguladores, no incluye a los Gobiernos Locales. Para el afio 2001,
las operaciones del Resto del Sector Publico Consolidado presentaron un resultado econémico positivo y
equivalente a S/. 747 millones (0,4 por ciento del PBI). Este resultado fue superior en S/. 33 millones a lo
estimado por el Marco para el afio 2001.

RESULTADO ECONOMICO: RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO
Millones de S5

2001
Ejecutado MMM 2002-2004 Diferencia
=1 Revisado
Resultado Economico 47,4 14,0 =34
% PBI 0,4 0,4 0,0

pd Preliminar

Fuerte: FORAOFE - OQORSAMISMOS RESLUILADORES
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Fueron factores determinantes en este resultado favorable la disminucién tanto de los egresos operativos
como de los gastos de capital, en S/ 2 855 millones y S/. 1292 millones respectivamente; factores que
fueron contrarrestados por la contraccion de los ingresos operativos en S/. 2 161 millones.

La caida de los egresos operativos fue determinado, principalmente, por la menor compra de bienes de las
Empresas Publicas No Financieras, cuyo monto descendié en S/. 1 602 millones. Asimismo, los menores
gastos de capital se registraron en las Empresa P Ublicas No Financieras que pasaron de S/. 1 783 millones
en el 2000 a S/. 659 millones al cierre del 2001. Por otro lado, Essalud también contrajo sus gastos de
capital pero en una menor magnitud (S/. 39 millones).

OPERACIONES DEL RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Millones de Sk Diferencia
2000 2001 200 1-2000
I. Ingresos Operativos 17 S99 15 A== -=Z !61
II. Egresos aoperativos 1 =04 1= 9459 -2 255
. Sastos de capital p=g o [y 15 -1 Z2az=
I'v. Ingresos de capital =4 a3 a4
W. Resultado Primarioc (I-11-111+1w) -1 187 873 2 D60
Wl Intereses =2 125 =7
Vil. Resultado Econgmico (W-vi) -1 276 T47T 2023

Fuerntz : FOROFE - ORGARISHMOS RESLUILADO RES

El rubro ingresos de capital es el Unico que presentd un incremento en el 2001, en la cuantia de S/. 74
millones con respecto al afio 2000. Esto se explica por los ingresos de capital de las Empresas Publicas No
Financieras cuyo monto se increment6 en la misma magnitud, gracias a los mayores aportes de capital,
venta de activo fijo y otros.

Estos resultados determinaron que el resultado primario del Resto del Sector Publico Consolidado para el
2001 ascendiera a S/. 873 millones, superior en S/. 2060 millones respecto al afio 2000, periodo en el que
presento un déficit primario de S/. 1 187 millones .

RESULTADO ECONOMICO DEL RESTO DEL SPC,. SEGUN ENTIDADES

MMillones de S Diferencia
2000 2001 2001-2000
Empresas Publicas no Financieras -1 o7z 873 1 a7z
Essalud En i ele) 25 pRele]
Organismos Reguladaores -1 o= 15
Resultado Primario -1 187 873 1 187
Intereses == 125 -==
Resultado Econdmico -1 276 T4T 1276

Fuerte : FOMOFE - ©RSAMISHMOS REGULLADORES

Por otra parte, los pagos de intereses (deuda interna y externa) del Resto del Sector Publico Consolidado
ascendieron en el 2001 a S/. 125 millones, monto superior en S/. 37 millones al presentado el afio anterior.
En estos pagos de intereses, casi la totalidad corresponden a las Empresas Publicas No Financieras;
Essalud no present6 pago de intereses.

Es importante destacar el resultado primario de las dos entidades con mayor peso en Resto del Sector
Publico Consolidado que son las Empresas Publicas No Financieras y Essalud. Las Empresas Publicas No
Financieras pasaron de un deéficit primario de S/. 1072 millones en el 2000 a un superavit de S/. 873
millones al cierre del afio 2001. Y Essalud registro un déficit primario de S/. 28 millones en el 2001, lo cual
significd una mejora respecto del déficit de S/. 101 millones que presento al cierre del afio 2000.
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A. EMPRESAS PUBLICAS NO FINANCIERAS

Durante el afio 2001, las Empresas Publicas No Financieras en su conjunto registraron un superavit
primario de S/. 873 millones, cifra que significa una mejora de S/. 1945 millones respecto al déficit
registrado en el 2000. Este resultado se explica, principalmente, por la caida en los gastos de operacion en
S/. 2989 millones debido a los menores gastos en compra de bienes y en servicios prestados por terceros
que se contrajeron en S/. 1602 millones y S/. 673 millones, respectivamente.

Los gastos de capital también experimentaron en el 2001 una caida (S/.1 124 millones), producto de las
menores inversiones financieras y gastos en proyectos de inversion. Atenu¢ este resultado la contraccion
de los ingresos de operacion de S/. 2 242 millones, consecuencia de las menores ventas de bienes y
servicios que pasaron de S/. 11 500 en el 2000 a S/. 9 719 millones al cierre del 2001.

El resultado operativo de las Empresas Publicas No Financieras (ingresos operativos menos egresos
operativos) para el 2001 ascendi6 a S/. 1 434 millones, monto superior en S/. 746 millones al registrado el
afio 2000. Este saldo es explicado por el incremento en el resultado obtenido por Petroperu, cuyo monto al
cierre del afio 2001 fue de S/. 444 millones; también presentaron resultados favorables Sedapal, Enapu y
Electroperu. Esta ultima, si bien presentd un resultado operativo positivo, el monto fue inferior en S/. 126
millones al registrado en el 2000.

Perupetro es la Unica empresa que registra un resultado operativo deficitario (S/. 4.4 millones).

SALDO OPERATIVOEMPRESAS PUBLICAS MO FINANCIERAS
[rAillones de S8

Diferencia

2000

20001

20012000

PETROFPERL
SEDARAL
FPERILUFETRO
ELECTROFPERIL
ErAFL)

RESTO
TOTAL

=
195
(=]
S04
5=

18
688

E¥Lc
zEz
-
=Ts
=)

275
1 434

525
So
-
Aze
=5

257
T46

Fuente | FORAFE

Por otra parte, las Empresas Publicas No Financieras registraron pagos por intereses de deuda para el afio
2001 ascendente a S/. 125 millones, superior en S/. 37 millones a los pagos efectuados en el 2000.

B. ESSALUD

En 2001 Essalud presento un resultado primario negativo de S/. 28 millones. Sin embargo, dicho monto es
inferior en S/. 72 millones al déficit que obtuvo en el afio 2000 (S/. 101 millones). Esta mejora de las
operaciones obedecié a la contraccion en los gastos de capital (S/. 139 millones). Por otro lado, el saldo
operativo presento una contraccion de S/.67 millones, originada por los mayores gastos de operacion que
pasaron de S/. 2 648 millones a S/. 2 810 millones en el 2001, contrarrestado, en parte, por el incremento
de los ingresos de operacion de S/. 96 millones.

C. ORGANISMOS REGULADORES
Los Organismos Reguladores registraron durante el afio 2001 un resultado primario de S/. 28 millones cifra

que contrasta con el deficit del 2000 (S/. 15,3 millones). Este resultado se explica por la mayor caida de los
egresos de operacion (S/. 29 millones) respecto al incremento de los ingresos de operacion (S/. 14
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millones). Los principales determinantes de esta mejora fueron los resultados obtenidos por Osiptel y
Osinerg.

D. PRIVATIZACIONES Y CONCESIONES

La presente revision del Marco contempla ingresos al sector publico por este proceso de alrededor de US$
2 210 millones para el periodo 2001-2004, que suponen a su vez compromisos de inversion que
sobrepasarian los US$ 4 700 millones para el periodo aludido. Las Privatizaciones durante el afio 2001
ascendieron a US$ 253,3 millones, monto que representd el 46% de la meta prevista por el Marco para
dicho afio (US$ 550 millones), en tanto que la inversion proyectada total para el mismo afio alcanzo un
monto de US$ 90,6 millones. Las transacciones mas destacadas en el afio fueron las ventas de activos de
las empresas del estado que totalizaron en su conjunto el 98% del total realizado en el 2001.

PRIVATIZACIONES ¥ CONCESIONES 2001 ()
(En Miles de USS)
Feeha Empresa [ Proyeclo Beetar Transaceion Imrerelon
Comprometida
Vanta di Activos 4B 0359 Mz
[E-Eng Minem Pend - Prospecto Waoesial Mirria BELD 21000
Z3-Ene Tiarmes P.E Chasimuochic (1219 has) Agricutura 1726 1304
14-Feb 10 Prospecios Minenes Mineria 230
22-Mar Farlicip. Accionaria del 25 % |scacruz Mineria 12651,0
18-Jun Tacaur GAA Elacincidad arrE
18-Akr Tiarts Eriazas (400 His) Raricuiura e 2000
11-Ju Tiarmes Eriazas [ 174 Has) Rgricutura 5,0 il
00 Elecioandes S& Elacticidad A n 17 A0 D
2080 Imex Gallao Mineriza 1000
Coneesiones §200,0 68400,0
16-Feh L. E Pachachaca Oiova-Caruanayo Elecincidad BS 4000
ELOic Concesiones mineras de Yauncocha Mineria S0 F000.0
Opeion Transterencia 0.0 4 900,0
14-Eng [Winena Pan-Frovecio AHo Ghicama Mineriza T
OF-Jun Fabnca Tubos Y Resina Industria .0 000
TOTAL 253 205,89 0172
|1 Prermirar
FLENTE: Repoile COPF

La transaccion mas importante se efectud en el mes de julio en donde se vendié el 100% de las acciones de
Electro Andes S.A. ala empresa PSEG Global INC., que obtuvo la buena pro al ofrecer US$ 227,1 millones.

Otras transacciones por venta de activos que destacaron en el 2001 fueron la venta del 25% de las
acciones del yacimiento minero de Iscaycruz pertenecientes a Minero Per( por un monto de US$ 18,65
millones, la venta de la Empresa de Importacion y Exportacion Callao S.A. —Imex Callao S.A.- al Consorcio
Minero S.A. CORMIN, que pag6 la suma de US$ 1 millon por el 100% de las acciones; el saldo restante
estuvo constituido por la venta del Prospecto Minero Magistral de la propiedad de Minero Peru, la venta de
tierras del proyecto especial Chavimochic, 10 prospectos mineros, la adquisicion de las acciones de Tecsur
y la venta de 574 hectareas de tierras eriazas en Piura que en total suman US$ 1,34 millones.

Las inversiones comprometidas para la venta de activos del estado provinieron, principalmente, de la venta

de Electroandes, mediante la cual PSEG Global se comprometid a invertir no menos de US$ 17,5 millones
en los préximos cinco afios. Otros compromisos de inversion importantes fueron los del prospecto magistral
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Minero Per( y de las tierras del proyecto especial Chavimochic, con compromisos de inversion de US$ 2,1
millones y US$ 1,3 millones respectivamente.

Durante el 2001 se efectuaron dos concesiones. Enla primera, llevada a cabo el 16 de febrero, se otorgé la
concesion conjunta de tres lineas eléctricas: Pachachaca-Oroya, La Oroya-Carhuamayo-Derivacion
Antamina y Aguaytia-Pucallpa a la empresa colombiana Interconexion Eléctrica S.A. (ISA), para la
construccion y operacion de las lineas con un compromiso de inversion de US$ 65,4 millones. La segunda
se dio en diciembre con la adjudicacion de las concesiones mineras de Yauricocha por US$ 5,2 millones a
la Compafia Minera Casapalca, que asumid el compromiso de invertir cuando menos US$ 3 millones en un
plazo de cinco afios, en el mejoramiento, expansion o desarrollo de las operaciones o infraestructura de
Yauricocha.

Para ese mismo afio se efectuaron dos opciones de transferencia. Una es el Proyecto Alto Chicama a la
empresa minera Barrick Misquichilca S.A., que se comprometid a invertir US$ 1 millén para explotar los
yacimientos en un plazo inicial de un afio. La otra opcidn de transferencia, que se dio en junio, suscribe el
contrato de arrendamiento con opcion de compra de los bienes de la fabrica de tubos Vitroresina con un
plazo de 5 afios, implicando un compromiso de inversion de US$ 0,1 millones en un lapso de dos afios.

2.5.  SALDO ACUMULADO DEL FONDO DE ESTABILIZACION FISCAL - FEF

Durante el afio fiscal 2001, las transferencias de recursos del Tesoro Publico al Fondo de Estabilizacion
Fiscal (FEF) méas los intereses ganados ascendieron a US$ 174,2 millones, los cuales deducidos los
recursos usados equivalentes a US$ 92 millones, resultando un saldo neto del FEF para el afio en cuestion
ascendente a US$ 82,2 millones. El saldo acumulado del FEF al cierre del afio fiscal 2000 ascendi6 a US$
100,3 millones.

SALDO DEL FONDO DE ESTABILIZACION FISCAL - FEF

En Miles de US$
2000 2001 | Acumulado
1. Transferencias del Tesoro Fldhlico 2713 1@=2,72 ZE5 91
wenta de Activos (e 122 27 182,72
Concesiones o714 = 05 102,19
=Z. Intereses b= b= =47 =55
=. Total Ingresos (1) + (2] 100,27 =] e 1 =
4. Usos [a)eTe] a9z 00 [=leNele]
Resultado FEF (3) - (4} 100,27 g82.19 182 .46
En 2t del PEI 0,2%0 0,22 0, 3%

Fuerte: iZ=TF-hiAEF _

El saldo acumulado del Fondo de Estabilizacion Fiscal, al 31 de diciembre del afio 2001, ascendi¢ a US$
182,5 millones, lo que equivale al 0,3% del PBI. Esta cifra es aln distante al 3,0% establecido como tope en
el articulo 7°, numeral 7.2 en la Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal y su Reglamento.

2.6. FINANCIAMIENTO

El Marco contempla requerimientos financieros para el Sector Publico Consolidado alrededor de US$ 2 161
millones en el afio 2002 a US$ 2 281 millones en el afio 2004, los mismos que se sustentan en un pago
creciente por amortizacion de la deuda publica de US$ 1 021 millones en el afio 2002 a US$ 1 613 millones
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en el 2004, acompafiado de un déficit fiscal decreciente de US$ 1 141 millones en el 2002 a US$ 668
millones en el 2004.

Los recursos financieros para cubrir los requerimientos aludidos provendrian de desembolsos externos de
libre disponibilidad por US$ 850 millones y para proyectos de inversion de US$ 517 millones en promedio
para el periodo 2002-2004. Ello seria complementado con financiamiento doméstico por US$ 844 millones
en promedio por afio para el periodo de andlisis, que incluye tanto los ingresos de privatizacion como la
emision de bonos.

FINANCIAMIENTO NETO DEL SECTOR PUBLICO 2001
(hillonEs de S0

2001

Programado Ejecutado Diferencia

mman ™
FINANCILAMIENTO 4519 4922 403
ExTERMD Z2E0 1755 -505
INTERMO = et 3167 a0s

14 bdarco hdacrosecondmico hulianual publicado en setiermbre 20011 |
24 Incluye recursos de privatizacion

Fuerts: BCRFP

En el 2001 el financiamiento del Sector Publico Consolidado ascendio a S/. 4 922 millones, de los cuales S/.
1 755 millones corresponden al financiamiento externo y S/. 3 167 millones al financiamiento interno. El
financiamiento global ejecutado del sector en el 2001 fue superior en 8,9% al monto previsto en el MMM, al
igual que el financiamiento interno que resulté mayor en 40,2%; mientras que, el financiamiento externo fue
inferior en 22,3% de lo previsto. Este mayor financiamiento global se da a raiz de un aumento en el déficit
que se origind ante una caida en la recaudacion.

A. FINANCIAMIENTO EXTERNO

Los desembolsos externos en el 2001 fueron US$ 1 343 millones, de los cuales los Organismos
Internacionales otorgaron US$ 1 104 millones y el Club de Paris US$ 231 millones. En el primer caso cabe
destacar la participacion de la CAF al conceder US$ 571 millones y el BID con US$ 378 millones. En el
segundo, Jap6n otorgo la mayor parte con US$ 199 millones.

Entre los desembolsos mas importantes se encuentran los dirigidos al “Programa Multisectorial de Inversion
Publica 2001" por un monto de US$ 300 millones, al “Programa Multisectorial de Inversion Publica 2001-
2002" por US$ 125 millones y al “Programa Multisectorial de Inversion Publica 2000-2001" por US$ 100
millones, todos ellos provenientes de la CAF; al “Programa Sectorial de Transparencia y Reforma de
Politicas Fiscales” por US$ 250 millones del BID; al “Préstamos Programaticos de Reforma Social” por US$
100 millones del BIRF. De los desembolsos provenientes del Japon destacan los destinados al “Programa
de Equipamiento Basico Municipal” por US$ 38 millones y al “Proyecto de Rehabilitacion de Carreteras
Rurales” por US$ 30 millones.

Entre las principales amortizaciones de la deuda publica externa ejecutadas se deben mencionar las

realizadas a favor del Club de Paris por US$ 420 millones y a los Organismos Internacionales por US$ 334
millones.
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B. FINANCIAMIENTO INTERNO

En el afio 2001, el resultado econdmico del SPC fue negativo en S/. 4 922 millones. El financiamiento
externo neto ascendié a S/. 1 755 millones, se deduce por diferencia que S/. 3 167 millones corresponden al
financiamiento neto, de los cuales S/. 1134 millones corresponden a ingresos por privatizacion; S/. 1 200
millones por emision de Bonos Soberanos; S/. 317 millones uso de recursos del FEF y S/. 516 millones a
otros.

19



3. SECTOR EXTERNO

El Marco estima que el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos se mantendra por debajo del 3%
del PBI, a pesar de la recuperacion esperada en la demanda y la muy ligera recuperacion en los precios de
exportacion. Se estima que las exportaciones crezcan a un ritmo promedio de 11,8% anual, considerando la
puesta en marcha de proyectos mineros importantes como el de Antamina, el cual ya inicié operaciones, y
otros como Minas Conga (cobre y oro), Cerro Corona (cobre) y Quellaveco (cobre) que se espera entren en
operacion en los proximos afos, asi como ampliaciones de importantes yacimientos actualmente en
produccion. Asimismo, el Marco contempla la entrada en operacion de Camisea a inicios del 2004. Por su
parte, las exportaciones no tradicionales observarian una tasa de crecimiento promedio de 10,9% anual,
liderados por la expansion de los productos agropecuarios, pesqueros y textiles.

A pesar de que se estima un crecimiento en las importaciones del orden de 8% por afio, ligado a la
recuperacion de la demanday en especial al alto crecimiento de las inversiones, se espera que el déficit en
la balanza comercial se revierta en el periodo comprendido en el Marco.

3.1.  EXPORTACIONES

Las exportaciones FOB alcanzaron en el afio 2001 los US$ 7 100 millones, superior en 1% a las
exportaciones del afio 2000. Este crecimiento fue consecuencia de resultados mixtos en los principales
rubros de las exportaciones; mientras que las exportaciones tradicionales retrocedian en 1,5%, las no
tradicionales avanzaban en 6,8%. El mayor dinamismo mostrado por las exportaciones no tradicionales
permitio mejorar su participacion dentro del total exportado en 1,7%, mientras que las exportaciones
tradicionales redujeron su contribucion en 1,8%.

Las caidas observadas por los principales rubros de las exportaciones tradicionales se debieron a las
disminuciones de los precios internacionales de las materias primas, atenuadas parcialmente por los
incrementos de los volimenes de exportacion.

Entre los rubros mas representativos de las exportaciones tradicionales, las exportaciones mineras
registraron una caida de 0,8% en comparacion con las del afio 2000, basicamente por la reduccion de los
precios de exportacion de los principales productos mineros a raiz de la baja demanda en los mercados
internacionales de los metales. Cabe resaltar que las principales reducciones de precios se dieron en : zinc
( 27%), cobre (18%), estafio (14%), plata (12%) y oro (3%). En tanto, que los mayores volimenes de
exportacion se observaron en: cobre(30%), hierro(17%) y el zinc (16%), los cuales compensaron
parcialmente el efecto de la caida de los precios. El importante incremento de los volumenes de exportacion
de cobre y plata se explican por el inicio de operaciones de Antamina en julio del 2001.

Al igual que los productos mineros, las exportaciones agricolas experimentaron reducciones de precios y
aumentos de volimenes de exportacion, originando que las exportaciones totales en comparacion con el
afio 2000 se redujeran en 16% producto de un mayor efecto precio. De otra parte, las exportaciones
pesqueras observaron una caida de 16,7% resultado de la menor extraccion de recursos hidrobiolégicos
para la industria de harina y aceite de pescado, la cual se vio reflejada en la caida en la produccion interna
(13,3%) en el afio 2001.
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La reduccion de la demanda por nuestros productos tradicionales de exportacién obedece a la
desaceleracion del crecimiento de las principales economias del mundo como EE.UU., Europa y Japn,
agravado por los atentados terroristas del 11 de septiembre.

A diferencia de las exportaciones tradicionales, las no tradicionales registraron resultados positivos,
especificamente en los avances registrados en sectores como el metal mecanico (67,5%), agropecuario
(11,3%) y quimico (16,2%). Por el lado metal mecanico, destacd la mayor exportacion de tractores de
oruga, camiones y palas mecanicas, refrigeradores domésticos, maquinaria y quebrantadora. Asimismo, por
el lado de los productos agropecuarios se debe mencionar la mayor exportacion de uva, mangos frescosy
frijoles en conserva.

Apreciando los resultados obtenidos para el afio 2001, se observa que las exportaciones totales fueron
inferiores en US$ 101 millones a lo proyectado en el MMM, consecuencia de una leve sobreestimacion
tanto en las exportaciones tradicionales como en las no tradicionales.

3.2. IMPORTACIONES

Las importaciones FOB en el afio 2001 fueron de US$ 7 501 millones, menores en 2% con referencia a las
del afo 2000. Esta ligera disminucion se debi6 basicamente ala reduccion de las importaciones de bienes
de capital (9,3%), principalmente de bienes de capital para la industria y el transporte. Tal disminucion fue
producto de la incertidumbre generada por el proceso electoral y la desaceleracion del crecimiento de la
economia peruana, la cual para el 2001 registro un crecimiento de sélo 0,2%.

Al igual que los bienes de capital, las importaciones de bienes intermedios registraron una disminucion de
1,2% respecto a las del afio 2000, consecuencia de una menor demanda importada de combustibles y
lubricantes (16,2%). Por el contrario, las importaciones de bienes de consumo tuvieron un crecimiento de
8,4% en comparacion con las del afio 2000, explicado por incrementos tanto en las importaciones en bienes
duraderos (7,0%) como no duraderos (9.3%).

Asi, las importaciones totales del 2001 fueron inferiores en US$ 300 millones a lo proyectado por el MMM.
Esta diferencia fue, en gran medida, producto de la menor importacion de bienes de capital durante el 2001.

3.3.  BALANZA COMERCIAL

El resultado de la balanza comercial para el afio 2001 fue deficitario en US$ 101 millones, alrededor de un
0,2% del PBI, cifra muy inferior al déficit producido en el afio 2000 en el que alcanzd un 0,6% del PBI. Al
comparar el déficit comercial registrado en el afio 2001 con lo proyectado para en el MMM, se observa que
este Ultimo es mayor como consecuencia de una sobreestimacion en las importaciones proyectadas.
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BALANZA COMERCIAL, 2001
(Millones de IS5

2001
Programado . . . %
MMM Ejecutado | Diferencia Eficiencia
Exportaciones FOB 72m 7100 101 994
Tradicional 4 TE7 4743 44 29%
Mo Tradicional z 246 2186 60 AT
Ciros 162 17 -2 45%
Importaciones FOB T 5m 7 300 96%
Bienes de Consumo 18671 1 56T 4 T00%
Bienes Intermedios ZEE3 26N £ 2%
Bienes de Capial 2115 1913 202 F9%
Otros Bienes 147 110 3 ET%
Balanza Comercial - 300 -1 -199 9%

Fuerte: MEF-BCRP

3.4.  BALANZA EN CUENTA CORRIENTE

La balanza en cuenta corriente en el afio 2001 fue deficitaria en US$ 1001 millones, equivalente a 2% del
PBI, menor en 1 punto porcentual de PBl a lo registrado en el 2000. Este menor déficit se explica por: a) la
disminucion del pago por renta de factores del sector privado, ante las menores utilidades generadas por las
empresas de inversion extranjera y la retraccion de los intereses de corto plazo, y b) el menor déficit
comercial asociado al bajo nivel de actividad econdmica. El déficit en cuenta corriente observado resulto
inferior al proyectado en el MMM, el cual ascendi6 a US$ 1 394, como consecuencia de niveles de déficit
comercial y de renta de factores observados inferiores a los proyectados.

3.5.  TERMINOS DE INTERCAMBIO

Los Términos de Intercambio (TI) del afio 2001 experimentaron un resultado negativo, retrocediendo 2,9%.
Este resultado esta asociado a una mayor caida en los precios de las exportaciones (-7%) respecto de los
de las importaciones (-4.2%), ambas en comparacion con los niveles promedio del afio 2000. La recesion
economica como fendmeno mundial afecté en forma desigual los precios de las exportaciones e
importaciones. Por el lado de las exportaciones, los productos mineros fueron los que tuvieron las
principales caidas; mientras que por el lado de las importaciones, los precios del petroleo fueron los mas
afectados.

3.6.  RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

El flujo de Reservas Internacionales Netas (RIN) del BCR fue positivo en el 2001 en US$ 433 millones,
acumulando un crecimiento en 5,3%. Este resultado fue consecuencia de un saldo positivo en la cuenta
financiera superior al del déficit en cuenta corriente. Este nivel de reservas representa alrededor de 14,4
meses de importacion, cifra superior a la registrada el afio pasado que fue de 13,4 meses de importacion.
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