qeptblica del Per;

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS

VICE MINISTERIO DE ECONOMIA
DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS ECONOMICOS Y SOCIALES

INFORME DE SEGUIMIENTO DEL
MARCO MACROECONOMICO
MULTIANUAL 2003-2005

Al 31 de diciembre de 2002



indice General

RESUMEN EJECUTIVO

1. SECTORREAL

1.1
1.2.
1.3.

2. SECTOR FISCAL

2.1.
2.2.
2.3.

24,

2.5.
2.6.

3. SECTOR EXTERNO

3.1
3.2.
3.3.
3.4.
3.5.
3.6.

1

Produccién Sectorial 1
Oferta y Demanda Global 4
Inflacién 5
5

Sector Publico Consolidado 5
Gobierno General 7
Operaciones del Gobierno Central 7
A. Ingresos del Gobierno Central 8
B. Gastos del Gobierno Central 10
C. Ejecucion Presupuestal del Gasto Segun Fuentes de Financiamiento 11
Operaciones del Resto del Sector Publico Consolidado 12
A. Empresas Publicas no Financieras 13
B. Organismos Reguladores 14
C. Privatizaciones y Concesiones 14
Saldo Acumulado del Fondo de Estabilizacion Fiscal - FEF 15
Financiamiento 16
A. Financiamiento Externo 16
B. Financiamiento Interno 17
18

Exportaciones 18
Importaciones 19
Balanza Comercial 19
Balanza en Cuenta Corriente 20
Los Términos de Intercambio 20
Reservas Internacionales Netas 20




RESUMEN EJECUTIVO

El principal objetivo del programa economico del gobierno peruano es alcanzar un crecimiento
economico alto y sostenido en el mediano y largo plazo, junto con bajas tasas de inflacion 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
econdmico.

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

Es indispensable que el sector publico 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. Asimismo, es compromiso del actual gobierno disminuir el déficit
economico del sector publico consolidado en el afio 2003.

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 estd 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
macroecondmicos, 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 parte de las actividades
de la Direccion General de Asuntos Economicos y Sociales del Ministerio de Economia y Finanzas.
En ese sentido, la LPTF preve un informe de avance de las metas macro-fiscales, el mismo que
debe contener el grado de avance con relacion a los objetivos previstos en el MMM, con énfasis en
el cumplimiento de las metas fiscales y de las reglas establecidas en la LPTF.

En lo que refiere al sector real o productivo, en términos globales, se ha excedido la meta de
crecimiento estimada en el MMM para el afio 2002. El PBI se incrementd en 5,2 por ciento con
respecto a similar periodo del afio anterior, tasa superior en 1,7 por ciento al crecimiento estimado
en el MMM. En el comportamiento sectorial, debemos destacar el crecimiento del sector Mineria e



Hidrocarburos (11,2 por ciento) el cual continué con la tendencia ascendente registrada desde el
ultimo semestre del afio 2001, explicado principalmente por Antamina. Asimismo, la recuperacion
del sector construccion (8,3 por ciento) también es notable, seguido del incremento en el sector
agropecuario (5,8 por ciento) y del sector otros servicios (4,9 por ciento).

En el sector fiscal, el Sector Publico Consolidado, con la cobertura de la Ley de Prudencia y
Transparencia Fiscal, registro un déficit de 2,4 por ciento del PBI (S/. 4 858 millones), resultado
ligeramente superior en 0,2 puntos del PBI al proyectado en el Marco Macroeconémico Multianual
2003-2005, el cual estimaba un déficit equivalente al 2,2 por ciento del PBI. EI mayor déficit es
explicado por un resultado primario del SPC més deficitario de lo proyectado en el MMM, debido al
desempefio negativo de las empresas publicas no financieras que registraron un déficit primario
equivalente al 0,1 por ciento del PBI (en el MMM se proyectaba un superavit).

Finalmente, respecto a los resultados obtenidos en el sector externo durante el afo, la Balanza
Comercial fue superavitaria en US$ 261,3 millones, alrededor de un 0,5 por ciento del PBI, cifra
muy superior al afio 2001, donde se obtuvo un déficit de US$ 90,1 millones equivalentes a un 0,2
por ciento del PBI. Al comparar el superavit comercial registrado en el afio 2002 con lo proyectado
para en el MMM, se observa que este Ultimo fue ligeramente mayor por una sobreestimacion de las
exportaciones proyectadas.

Lima, marzo de 2003



INFORME DE SEGUIMIENTO DEL MARCO MACROECONOMICO
MULTIANUAL, 2003-2005

1. SECTOR REAL

1.1. PRODUCCION SECTORIAL

El Producto Bruto Interno se recuper6 en 5,2 por ciento en el 2002 con respecto al afio anterior, tasa
superior en 1,7 por ciento al crecimiento proyectado en el Marco Macroeconémico Multianual 2003-2005. El
mejor desempefio de la actividad productiva en el afio responde a sustanciales avances tanto en las
actividades primarias como en las no primarias. En el segundo caso en especial, se logré un crecimiento de
5,0 por ciento, tasa superior en 2,1 por ciento al valor proyectado en el MMM. Las actividades primarias,
por su parte, mostraron un comportamiento de acuerdo a lo esperado al crecer 6,4 por ciento. A diferencia
del 2001, en el 2002 el crecimiento fue general a todos los sectores, especialmente el sector manufactura
no primaria, agropecuario e Impuestos a los productos.

PRODUCTO ERUTO INTERNO

(rariaci porcentual
2002 12001
Sectores economicos MMM EJECUCION Diferencia
(i =) =)- 1)

Agropecuario 35 5.8 2.3
Fesca 0,0 3.6 3,6
IMineria e hidrocarburos 12,4 11,2 22
Manufactura 2.1 4.2 2.1

Procesadores de recursos primarios 1.9 0.1 -1.8

Manufactura no primaria 22 5.2 21
Construccidn g9 22 1.4
Comercia z0 3 0.3
Otros senicios 2,7 4.4 2,2
PBI 35 5,2 1,7
FEBl sectores primarios e 4 0,1
PE| sectores no primarios 29 5,0 2.1

Fuente: BCRP-MEF

Luego de un periodo largo de contraccion del producto nacional, la actividad productiva inicié un proceso
continuo de recuperacion econoémica, a partir de agosto del 2001, observandose a nivel macroeconémico
una evolucion favorable en el PBI, el consumo privado, el empleo y la recaudacion durante el 2002. A nivel
microecondémico cabe destacar la recuperacion del ingreso familiar y la buena perfomance de las
empresas. El crecimiento economico incidio favorablemente en el nivel de empleo de las grandes
empresas (100 a mas trabajadores), haciendo descender el desempleo en Lima Metropolitana. En
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conclusion, la recuperacion permitié un mejor desempefio de las empresas, permitiendo incrementar los
puestos de trabajo y por tanto mejorando el ingreso familiar.

El incremento de la produccion primaria fue resultado del mayor aporte de los sectores agropecuario, pesca
y mineria e hidrocarburos, los cuales contrarrestaron el bajo crecimiento de las manufacturas procesadoras
de recursos primarios que no alcanzaron el crecimiento promedio esperado. El mayor desempefio de la
produccién no primaria, por su parte, se debié a la importante recuperacion de la demanda interna a partir
del segundo trimestre, lo cual permiti6 que los sectores construccion, manufactura no primaria y otros
servicios alcanzaran resultados mayores a los programados.

En el 2002, la produccion agropecuaria crecié 5,8 por ciento, tasa superior en 2,3 por ciento al crecimiento
estimado en el Marco. EI mejor desempefio del sector se debi6 a la mayor produccion agricola (6,1 por
ciento) lograda en funcién de una mayor superficie sembrada, asi como por los mayores rendimientos por
hectarea de cultivos tales como papa, arroz y cafia de azucar. Contribuyeron a este resultado las
condiciones climaticas favorables y la mayor disponibilidad de recursos hidricos. La produccién pecuaria,
por su parte, crecid 5,3 por ciento basado en el aumento de la produccién avicola y de leche fresca.

Los productos que destacaron por su mayor aporte al resultado del sector fueron: cafia de azdcar (14,0 por
ciento), café (6,0 por ciento), papa (23,1 por ciento), limén (25,8 por ciento), papaya (9,2 por ciento), mango
(25,1 por ciento), ave (6,7 por ciento), huevos (19,3 por ciento), leche fresca (7,1 por ciento), entre otros.

La actividad pesquera registrd un crecimiento de 3,6 por ciento en el 2002, superior a la tasa de cero por
ciento estimada para el afio. Este comportamiento fue resultado de la mayor disponibilidad de anchoveta, a
partir de mayo (con excepcion de octubre), lograndose una captura de 8,1 millones de toneladas frente a
6,3 millones del 2001, afio que fue afectado por el problema del enfriamiento de las aguas del mar lo cual
provocé el alejamiento de las principales especies marinas. Con este resultado la pesca destinada a la
fabricacion de harina y aceite aument6 12,2 por ciento.

La pesca para el consumo humano directo, por su parte, disminuyd en 2,9 por ciento debido a la menor
disponibilidad de recursos para enlatado (-16,1 por ciento), fresco (-11,7 por ciento) y curado maritimo (-7,8
por ciento). Contrariamente, la pesca para congelado se recuperd en 25,9 por ciento debido a la mayor
disponibilidad y extraccion de pota (142,0 por ciento) y langostinos (116,0 por ciento), situacion que
permitié superar la baja disponibilidad de merluza (-65,2 por ciento), principal recurso del rubro congelado.
La pesca para enlatado, que registr6 el nivel mas bajo de su historia, se vio afectada por la menor captura
de las principales especies, tales como sardina, jurel y caballa. La menor captura destinada al consumo en
estado fresco disminuy6 debido a la menor captura de jurel, merluza, sardina, bonito, liza, machete,
cojinova, entre otros.

La produccion minera y de hidrocarburos en el 2002 aumenté 11,2 por ciento, tasa inferior en 2,2 por ciento
al crecimiento estimado en el Marco. Esta desviacion de lo proyectado responde a que la tercera empresa
extractora de cobre y novena de oro del pais, Tintaya, decidi6 prolongar la paralizacion de sus operaciones,
inicialmente previsto a ser suspendido a partir del segundo semestre del 2002, hasta nuevo aviso. El mejor
desenvolvimiento del sector durante el afio se debi6 al aporte de Antamina (cobre y zinc), y a la mayor
contribucion de las empresas mineras Yauliyacu, Milpo, Corona, Yanacocha, Ares, Buenaventura,
Iscaycruz, Atacocha y Brocal; obteniéndose como resultado mayores niveles de produccion en todos los
minerales: cobre (16,1 por ciento), zinc (15,6 por ciento), oro (13,4 por ciento), plata (3,3 por ciento), plomo
(3,1 por ciento) y hierro (0,6 por ciento).

DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS ECONOMICOS Y SOCIALES 2



VICE MINISTERIO DE ECONOMIA INFORME DE SEGUIMIENTO DEL MMM

Por su parte, la produccion de hidrocarburos, luego de ocho (8) afios consecutivos de caida, en el 2002
crecid 0,6 por ciento frente al 2001. Al nivel de productos, la extraccion de petréleo crudo disminuy6 0,2 por
ciento debido al agotamiento de las reservas de los principales pozos y a los resultados negativos en
perforacion de nuevos lotes. Este magro resultado fue contrarrestado por el incremento de la produccion de
gas natural en 19,3 por ciento como resultado de la mayor demanda de las empresas de generacion
térmica de energia eléctrica.

La produccion manufacturera aumento 4,2 por ciento con respecto al 2001, tasa mayor en 2,1 por ciento al
estimado en el Marco Macroeconémico Anual 2004-2005. EI comportamiento favorable del sector se
explica, basicamente, por la reactivacion de las industrias no primarias. En promedio, dichas industrias
crecieron 5,3 por ciento, impulsadas por la mayor demanda interna, en especial por el consumo privado.
Las industrias primarias, por su parte, crecieron en promedio sdlo 0,1 por ciento sustentado en la mayor
produccion de azucar (15,4 por ciento), carne y productos carnicos (5,0 por ciento) y refinacién de petréleo
(0,1 por ciento), las cuales contrarrestaron la menor produccion de derivados del pescado (-6,3 por ciento)
y metales no ferrosos (-1,9 por ciento).

Segun uso y destino econdémico, el aumento de la produccion manufacturera no primaria estuvo asociado a
la mayor produccion de bienes intermedios en 7,3 por ciento y bienes de consumo en 4,9 por ciento, en
tanto que la produccion de bienes de capital se contrajo en 26,8 por ciento.

Las industrias de mayor aumento en la produccion en el 2002 fueron: actividades de impresion (52,6 por
ciento), tejidos (13,5 por ciento), prendas de vestir (5,8 por ciento), bebidas malteadas (16,3 por ciento),
productos de metal (15,1 por ciento), cemento, cal y yeso (14,9 por ciento), aserradero y acepilladora de
madera (40,3 por ciento), plasticos (6,8 por ciento), farmacéuticos (15,8 por ciento), aceites y grasas (12,7
por ciento), entre otras.

En el 2002 la actividad constructora creci6 8,3 por ciento, tasa superior en 1,4 por ciento al crecimiento
estimado en el Marco. El dinamismo del sector fue sustentado en la mayor actividad constructora publica —
mantenimiento y rehabilitacion de carreteras — y en la recuperacion de la construccion privada que se
reflejo en el incremento del consumo interno de cemento, el cual aumento alrededor del 8 por ciento.

En el 2002 la actividad constructora crecid 8,3%, tasa superior en 1,4 puntos porcentuales al crecimiento
estimado en el Marco. El dinamismo del sector fue sustentado en la mayor actividad constructora publica —
mantenimiento y rehabilitacion de carreteras — y en la recuperacion de la construccion privada que se
reflejo en el incremento del consumo interno de cemento en alrededor de 8%. En el afio, los gastos en
obras de mantenimiento, rehabilitacién y construccion de caminos rurales acumularon un total de
US$ 157,8 millones, 10,8% mas frente al afio 2001, destacando entre las principales obras publicas el
mantenimiento de los tramos carreteros Huancayo - Imperial, Olmos - Corral Quemado, Yura - Patahuasi -
Santa Lucia y Rioja Tarapoto, mientras que por el lado de la rehabilitacion, continuaron las obras en las
carreteras La Oroya - Puente Matachico, Matucana San Mateo, entre otros. Asimismo, en el periodo
destacaron las obras de reconstruccion de la zona sur del pais y la construccion de la nueva via Expresa
de la Javier Prado (principalmente durante el primer semestre), las obras civiles del Proyecto Camisea, la
recuperacion de la autoconstruccion y el fuerte dinamismo observado en el programa Mivivienda.
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1.2. OFERTA Y DEMANDA GLOBAL

La demanda global se recuper6 4,8 por ciento en el 2002, tasa superior en 1,7 por ciento a lo programado
en el Marco Macroeconoémico Multianual. La mayor ejecucion de la demanda global se debi6 al incremento
de la demanda interna (4,7 por ciento) y de las exportaciones (5,7 por ciento). El consumo privado, principal
componente de la demanda, se incrementd en 4,4 por ciento, tasa superior en 1,8 puntos a lo programado
en el Marco. El crecimiento del consumo privado respondié al aumento del ingreso nacional disponible en
4,7 por ciento, lo cual se vio reflejado en las mayores ventas de productos de consumo masivo de origen
agricola y manufacturero y las mayores importaciones de bienes de consumo. Si bien la inversion bruta
interna aumenté de acuerdo a lo proyectado (7,1 por ciento), ello se debi6 a la mayor variacion de
inventarios registrada durante el afio, mostrando la inversion privada y publica tasas menores a las
programadas.

DEMANDA Y OFERTA GLOBAL

Wariaci PO 1 real

2002 1 2001
MM EJECUCION Diferencia
(1 2] 21-101)
I. Demanda Global 3.8 4.8 1,0
1. Demanda interna 3.3 4,7 1.4
a. Consumo privado pER 5 4.4 1.2
b. Consurno publico 1,7 2.4 [
c. lnversian bruta interna .1 A1 0,0
Inversian bruta fija 4.9 -1.,0 -5.9
i. Privada 5,4 o7 4.7
ii. Puablica 2.5 -2.9 -11.,4
2 Exportaciones ™ 6.3 5.7 0.6
1. Oferta Global 3.8 4.8 1.0
1. PEI 3.8 5.2 1.7
2 Importaciones ™ &.1 2.4 -2 T

* Bienes vy Servicios

Fuerte: BCRP-MEF

La inversion privada crecié 0,7 por ciento, tasa menor en 4,7 por ciento a lo estimado en el Marco
Macroeconémico Multianual. EI menor cumplimiento en la inversion privada se debi6 a los bajos niveles de
inversion registrados en el primer y segundo trimestres, registrandose luego una moderada recuperacion a
partir del tercer trimestre tras los mejores resultados obtenidos en la produccién nacional y mejora en la
estabilidad de la politica interna. El aumento de la inversion privada en el segundo semestre se vio
reflejada en el impulso del sector construccion y en las mayores importaciones de bienes de capital.

La inversion publica, que decrecid 8,9 por ciento, por su parte, debe su menor cumplimiento a la restriccion
de recursos presupuestales registrados durante el afio, problema que obligdé a contraer los gastos de
inversion desde el primer semestre del afio. Las exportaciones reales de bienes y servicios en el afio
crecieron 5,7 por ciento, tasa menor en 0,6 por ciento a lo programado, debido al aumento de las
exportaciones tradicionales de productos mineros (oro, plomo y plata refinada). Por su parte, las
importaciones de bienes y servicios aumentaron 2,4 por ciento por las mayores importaciones de bienes de
consumo.
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1.3. INFLACION

En el 2002, la inflacion acumulada ascendié a 1,52 por ciento y la promedio 0,2 por ciento, tasas que
estuvieron por debajo de las cifras de inflacion programada en el MMM del 2003-2005, el mismo que
considera tasas de inflacion proyectadas del orden del 2,0 por ciento y 0,4 por ciento, respectivamente.
Los precios de los productos transables durante el afio aumentaron 1,9 por ciento y los no transables 1,3
por ciento.

La menor tasa de inflacion del 2002, fue resultado de los cinco meses de deflacion registrados en el afio
(Enero, Febrero, Junio, Noviembre y Diciembre), como resultado de los menores precios de los alimentos
transables que disminuyeron en 0,9 por ciento en promedio. Estos menores precios fueron parcialmente
contrarrestados por el aumento en 18,7 por ciento de los precios de los combustibles, rubro que explico el
40,0 por ciento de la inflacion del afio.

Los rubros que mostraron mayor incidencia en la variacion de precios en el afio 2002 fueron: pan con 0,5
por ciento de inflacion; combustibles liquidos 0,24; combustibles y lubricantes 0,23; electricidad 0,18; gas
0,15; comidas fuera del hogar 0,14; matricula y ensefianza 0,14; y huevos 0,12. Los principales rubros que
incidieron a la baja de la inflacién fueron: carne de pollo con —0,3 por ciento; papa -0,18; arroz -0,14;
servicio telefonico 0,11 por ciento; y citricos — 0,07.

2. SECTOR FIScAL

2.1. SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Durante el afio 2002, el resultado econdmico del Sector Publico Consolidado (SPC)! fue equivalente a 2,4
por ciento del PBI (S/. 4 858 millones), resultado superior en 0,2 puntos del PBI al proyectado en el Marco
Macroeconémico Multianual 2003-2005 para el mencionado afio. EI mayor déficit registrado es explicado
basicamente por el resultado primario deficitario de las empresas publicas no financieras, en contraste al
superdvit primario proyectado en el MMM para estas entidades, debido en parte, al incremento del precio
del petrdleo en el mercado internacional que ocasiond pérdidas a la empresa publica petrolera. El
financiamiento del déficit provino principalmente de fuentes externas, al no haberse cumplido con las metas
de privatizacion debido a la dificil coyuntura politica.

Es preciso resaltar el menor déficit primario alcanzado por el gobierno central con relacion a lo proyectado
en el MMM, el cual se debi6 a un mayor crecimiento de los ingresos corrientes y a un prudente manejo en
la ejecucion del gasto publico.

1Con la cobertura de la Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal.
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MARCO MACROECONOMICO MULTIANUAL 2003-2005

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO, 2002
(En % del PBI)

MMM Ejecucion Diferencia
RESULTADO PRIMARIO -0.2 -0.4 -0.1
Gobierno Central -0.4 -0.2 0.2
Otras Entidades 0.2 -0.1 -0.3
INTERESES 2.0 2.1 0.0
RESULTADO ECONOMICO -2.2 -2.4 -0.2
FINANCIAMIENTO 2.2 2.4 0.2
Externo 1.0 2.1 1.1
Interno 1.2 0.3 -0.9

u Incluye el uso de recursos de privatizacion.
Fuente: MEF, BCRP.

Asimismo, cabe sefialar que a mediados del mes de enero del 2002, el gobierno peruano presentd su
Programa Econdmico en el marco del Acuerdo “Stand By”", acordado con el Fondo Monetario Internacional
(FMI), el mismo que fue actualizado a finales del mes de noviembre del mismo afio, y en el cual el gobierno
se comprometio alcanzar una meta de déficit fiscal del SPC2 equivalente al 2,3 por ciento del PBI para el
afio 2002, meta que fue superada, al registrarse un déficit fiscal de 2,2 por ciento del PBI.

El déficit econdmico del SPC (cobertura LPTF) del afio 2002 fue menor en 0,2 puntos del PBI al registrado
en el afio 2001, explicado por el aumento de los ingresos corrientes (5,4 por ciento real); reduccion de los
gastos de capital (-11,3 por ciento real), compensado parcialmente por el incremento (de 2,2 por ciento
real) en los gastos corrientes. Por su parte, el resultado de las operaciones de las otras entidades (Essalud,
empresas no financieras, organismos reguladores, supervisores y fondos especiales) registrd un déficit
economico de S/. 296 millones, en contraste con el superavit (S/. 520 miillones) alcanzado durante el
2001, el cual se debe al desfavorable desempefio obtenido por las empresas publicas no financieras.

2 |ncluye el resultado cuasifiscal del BCRP y el resultado econémico de los gobiernos locales
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OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO"

Ejecucian
2001 2002 Wariac. ¥
Hill. 51 % PBI Hill. 51 % PBI Real
I. RESULTADO PRIMARIO -T61 04 738 04
1. Gobiemo Central 1281 £0.7 443 0.2
a. Ingresas Corrientes 26 747 14,1 2% 265 14,1 5.4
i. Ingresos tributarias 23 334 12,3 23 969 12,0 2,3
ii. Mo Tributarios 3 383 1,8 4 PEE 21 274
b Fasto no Financiero 2EF20 14,5 28015 14,5 ey
i. Carrientes F3 &53 12,8 25040 125 4,7
ii. Capital 4 467 24 T ATY 20 -11,3
c. Ciros ey | 0,2 3z 0.z [
2. tras Entidades 520 0.3 -296 01
I INTERESES 4 226 2.2 4119 21 2.7
1. Deuda Externa 3 BE3 1,49 3526 1.8 -38
2. Deuda Interna 563 0,3 554 0% 5,3
1. RESULTADO ECONOMICO {1 - 11} -4 937 -2.6 -4 857 2.4
IV. FINAHCIAKHIENTO HETO 4 937 2.6 4 57 2.4
1. Externo Meto 1 755 0,9 4150 21
2. Interno Meto 2 09g 1.1 -821 -0,4
3. Privatizacian 1134 06 1 498 07

14 Con la cobertura de la Ley de Prudencia v Transparenica Fizcal.
Fuerte : 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 vy los organismos reguladores. Expresamente la LPTF excluye a los
gobiernos locales (incluidas sus empresas) al BCRP y a la SBS

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

2.3. OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

El resultado econdmico del afio 2002 report6 un déficit de S/. 4 407 millones, menor en S/. 933 millones al
déficit obtenido en el afio 2001 (S/. 5 340 millones), lo cual es explicado por la significativa recuperacion de
los ingresos corrientes (5,4 por ciento en términos reales), debido a la mayor recaudacion de casi todos los
impuestos, principalmente del IGV interno (9,0 por ciento real), Impuesto a la Renta (6,6 por ciento real) y
del ISC total (18,1 por ciento real), ademas los ingresos no tributarios se incrementaron en 27,4 por ciento
real.
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OPERACIONES DEL GOEBIERNO CENTRAL

Ejecucion
2001 2002 Variac. %
Mill. SL % PBI Mill. 5. % PBI Real

LINGRESCS CORRIEMTES 26 74T 14,1 28 265 14,1 5.4
Il GASTOS MO FINANCIEROS 28320 14,9 2a01a 145 2R

1. Gastos Corrientes 23863 12,8 25040 12,5 4,7

2. Sastos de Capital 4 4G7 24 ZE7a 20 11,2
. OTROS 291 0,2 1z 0z 5,4
IV RESLLTADO PRIMARIO -1 281 0.7 -A443 0z
W INTERESES 40559 2.1 3965 20 -2.5
¥l. RESULTADO ECONOMICO -5 340 2.8 =1 407 2.2
VIl FINANCIAMIENTO NETO 5340 2.8 4 407 2.2

1. Externa 2064 1.1 4036 20

2 Intermno 214z 1.1 -1 127 -0,5

3. Privatizacidn 1134 06 1 443 0,7
Mota:

GASTOS CORRIEMTES 27 et 14,7 29004 145 3.7

AHORREO EM CGUEMTA CORRIENTE -1 164 -0.8 a0 0.4

Fuents : BECRP

Este resultado econémico fue financiado en términos netos con recursos externos S/. 4 036 e ingresos por
privatizacion S/. 1 498 millones; mientras que se registrd un financiamiento neto externo negativo de
S/. 1127 millones.

A. INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Los ingresos corrientes del afio 2002 ascendieron a S/. 28 265 millones (14.2 por ciento del PBI), monto
superior en S/. 648 millones en comparacion a lo estimado en el Marco Macroecondémico Multianual
(MMM). Resultado que obedece principalmente a la importante mejora de la actividad econémica y de la
demanda interna, ademas de las medidas administrativas y de fiscalizacion implementadas por la SUNAT
desde el segundo semestre del 2002.

La recaudacion del impuesto a la renta ascendio a S/. 6 011 millones (3,0 por ciento del PBI), nivel
superior en S/. 322 millones con relacion al MMM. Este aumento fue impulsado por el buen desempefio de
tanto del IR para personas naturales ((6,9 por ciento real) como al del IR para personas juridicas (13,1 por
ciento real), mostrando, ademés del crecimiento de la economia, los efectos de la mayor fiscalizacion
tributaria y una mejora en la situacion financiera y patrimonial de las empresas.

La recaudacion por impuesto a las importaciones ascendié a S/. 2 487 (1,2 por ciento del PBI),
registrandose una diferencia positiva de S/. 73 millones en comparacion al MMM. La mejora de este rubro
fue causada, en gran parte, a la menor recaudacion por ad valorem como consecuencia de mayores
importaciones (que pasaron de US$ 7 198 millones a US$ 7 427 millones), asi como por la reduccion de 12
por ciento a 4 por ciento, de las tasas de derechos arancelarios (D.S. N° 073-EF-2001 del 26Abr.2001).
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INGRESOS CORRIENTES DEL GOBIERNO CENTRAL

2002
Ejecucion MM "
Mill. 51 % PBI Mill. S& % PBI Diferencia
INGRESOS CORRIENTES 28 265 14,1 27617 139 6438
TRIBUTARIOS 23969 12,0 23770 12,0 199
Renta 6011 30 5689 2,9 322
Importaciones 2487 1,2 2414 1.2 73
IGY e [P 12610 B,3 12489 6,3 121
150G 4184 2,1 4233 2,1 -43
Otras 1637 08 1451 0,7 186
Documentos Walorados -2 961 -1.5 -2 505 -1.3 -456
NO TRIBUTARIOS 4 296 21 3847 19 449

¥ Marco Macroecondmico hutianual [01-05-2002].

El Impuesto General a las Ventas (IGV), incluido el IPM, ascendio a S/. 12 610 millones (6,3 por ciento del
PBI), monto superior en S/. 121 millones al proyectado en el MMM. Este rubro registr6 un incremento de
6,5 por ciento en términos reales, en comparacion al mismo periodo del afio anterior. Esta evolucion
positiva se explica, principalmente, por el buen desempefio de la demanda interna que experimenté una
tasa de crecimiento de 4 por ciento durante el afio. Respecto al IGV importaciones, éste mostré un
aumento de 3,1 por ciento en términos reales en comparacion al mismo periodo del afio anterior, efecto del
incremento de las importaciones.

El Impuesto Selectivo al Consumo (S/. 4 184 millones) fue inferior en S/. 49 millones a lo programado en el
MMM. Este impuesto registra un incremento de 18,1 por ciento en términos reales en comparacion a lo
registrado el afio 2001, debido principalmente a la mejora en la recaudacion del ISC al combustible (25,2
por ciento), y del ISC a los otros bienes (4,6 por ciento). El incremento del ISC combustibles se explica
principalmente por el incremento de la tasa del ISC de monto fijo, condicionado por la caida del precio
internacional del petroleo.

Los Otros ingresos tributarios ascendieron a S/. 1 637 millones (0,8 por ciento del PBI), monto superior en
S/. 186 millones a la considerada en el MMM. Dicho rubro se redujo en 34,9 por ciento en términos reales
con respecto al 2001. Esto se debe, a una menor recaudacion por fraccionamiento (38,9 por ciento),
Impuesto Extraordinario de Solidaridad- IES (51,3 por ciento), RUS (1,7 por ciento), casinos y
tragamonedas (57,9 por ciento). La contraccion en la recaudacion del IES se produjo como consecuencia
de la reduccion de la tasa del impuesto de 5 a 2 por ciento (Ley N° 27512 del 28Ago.2001). Cabe
mencionar la introduccion del Impuesto a las Acciones del Estado en mayo del afio 2001, en el presente
afio registro una disminucion de 19,2

La devolucion de impuestos a traves del uso de documentos valorados emitidos por la Sunat y Aduanas
durante el afio 2002 representaron un 1,5 por ciento del PBI, lo que significé una mayor devolucion de S/.
456 millones en comparacion al MMM.

Los ingresos no tributarios representaron el 2,2 por ciento del PBI durante el afio, siendo superior en S/.
449 millones a lo considerado en el MMM. Respecto al afio 2001, este rubro registré un incremento de 27,4
por ciento en términos reales, explicado por las menores transferencias de las empresas estatales al
gobierno central asi como a los menores ingresos por regalias y canon petrolero.
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B. GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

En el 2002, los gastos totales del Gobierno Central ascendieron a S/. 32 984 millones, cifra mayor en
S/. 605 millones (1,7 por ciento en términos reales) con relacion al registrado el afio 2001. Ello se debid
principalmente al incremento de los gastos corrientes (3,7 por ciento en términos reales), en contraste a la
reduccion del gasto de capital (-11,3 por ciento en términos reales) y de los gastos financieros (-2,6 por
ciento real).

Los gastos no financieros alcanzaron los S/. 29 019 millones, monto superior en S/. 700 millones al
realizado en el afio 2001, lo que significd un incremento del gasto del 2,2 por ciento en términos reales.

Durante el afio 2002, los gastos corrientes no financieros alcanzaron S/. 25 040 millones, monto superior
en S/. 1 187 millones al obtenido en el afio 2001 (4,7 por ciento en términos reales). Este resultado fue
causado por el incremento, en términos reales, de las remuneraciones (6,8 por ciento) y de las
transferencias (10,2 por ciento), atenuados en parte por el ajuste del gasto en bienes y servicios (4,3 por
ciento).

GASTOS DEL GOBIERNQ CENTRAL

Ejecucign
2001 2002 Variac. %
Mill. 52 % PBI Mill. 51 % PBI Real
GASTOS CORRIEMTES 27911 14,7 29 004 14,5 3.7
Gastos Corrientes no financieros 23853 126 25040 125 4.7
Remuneraciones 4385 44 2917 45 3
Bienes y Servicios FOeT 37 G783 34 43
Transferencias 2400 4.4 9340 47 10,2
Gastos Financieros 4 059 21 3965 20 2.6
Deuda Interna 466 nz 485 nz 36
Deuda Externa 3592 19 3480 1,7 -34
GASTOS DE CAPITAL 4467 24 3979 20 -11,3
Formacidn hruta de capital 3898 2.1 3500 1,7 105
Otros 570 03 479 0z 16,2
TOTAL GASTOS 32378 171 32984 16,5 1.7
Nota:
Gastos nofinancieros 28 320 14,9 29019 14,5 2.2

Fuerte : BCRP

Durante el afio 2002, el gasto en remuneraciones (S/. 8 917 millones) resultd superior en S/. 532 millones
al registrado el afio 2002, explicado principalmente por el incremento de sueldos a los trabajadores del
Sector PuUblico a partir de setiembre del 2001 ( D.U. N° 105-2001 del 31Ago.2001) y por las
regularizaciones del pago de remuneraciones en el sector Educacion.

El gasto en bienes y servicios (S/. 6 783 millones) fue menor en S/.285 millones al registrado en el 2001.
Esta caida basicamente responde a las menores asignaciones para el gasto de los ministerios de Defensa
e Interior, RENIEC, parcialmente compensadas por los mayores gastos del MEF, Instituto Nacional de
Salud, JNE y ONPE por el proceso electoral del mes de noviembre, M. De Transportes y Comunicaciones,
M. de Educacion, M. Agricultura, Consejo Nacional de la Magistratura y los Ctar’s.
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Las transferencias corrientes (S/. 9 340 millones) se incrementaron en S/. 940 millones con relacion al afio
2001 (10,2 por ciento en términos reales), como resultado de 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 31Ago.2001),
de las mayores transferencias del Ministerio de Economia y Finanzas al Fondo Contravalor Peru-Italia en
octubre, que compensaron con menores asignaciones al PRONAA. Esto, a su vez, fue contrarrestado con
la menor asignacion a los pliegos Academia de la Magistratura, Ministerio de Justicia, Contaduria PUblica
de la Nacion, Universidad Nacional de Ucayali, Asamblea Nacional de Rectores, entre otros.

La formacion bruta de capital (S/. 3 500 millones) se contrajo en S/. 397 millones en comparacion al afio
2001, debido basicamente a la contraccion de la inversion publica financiada con recursos externos. Los
sectores que registraron una menor asignacion en este rubro fueron PCM, Poder Judicial, Interior,
Educacion, Energia y Minas y Defensa. Los sectores que incrementaron sus gastos fueron el Ministerio de
Trabajo y Promocion social y el Congreso de la Republica. Cabe sefialar que, durante el periodo setiembre-
noviembre, la inversion puablica registrd incrementos significativos, como consecuencia de los mayores
gastos, principalmente de los pliegos Ministerio de Transportes y Comunicaciones y del Ministerio de
Agricultura para atender a los gastos de prevencion del Fendmeno del Nifio; a su vez, el Ministerio de
Trabajo también incrementé su inversion, dado el avance del programa A Trabajar Urbano.

Los otros gastos de capital ascendieron a S/. 479 millones. Ello representa una disminucion de S/. 91
millones respecto al nivel del afio 2001 (-16,2 por ciento en términos reales).

Los intereses de deuda publica (S/. 3 965 millones) fueron menores en S/. 94 millones respecto al nivel
registrado en el afio anterior, como resultado del menor pago en deuda externa (3,4 por ciento en términos
reales).

C. EJECUCION PRESUPUESTAL DEL GASTO SEGUN FUENTES DE FINANCIAMIENTO

En el afio 2002, el total de gastos no financieros de las entidades del presupuesto bajo el ambito de la Ley
de Presupuesto Publico ascendié S/. 28 158 millones, monto mayor en 1,3 por ciento en términos reales al
registrado en el afio 2001. Esto fue resultado de los mayores gastos de las fuentes de Participacion en
Renta de Aduanas (80,5 por ciento), Canon y Sobrecanon (18,0 por ciento), Recursos Ordinarios (2,6 por
ciento) y Recursos Directamente Recaudados (3,5 por ciento). El gasto de las otras fuentes de
financiamiento, en total, registr6 una contraccion de 14,8 por ciento en términos reales.

GASTOS NO FINANCIEROS DEL GOBIERNO CENTRAL
POR. FUENTES DE FINANCIAMIENTO
[Millones de Muswosz 51

Ejecucian Variac. 9%

2001 2002 Real
Fecursos Ordinarias 22 322 22 aE8 2.8
Canon y Sobrecanon 211 250 120
Fart. en Rentas de Aduanas | 122 205
Cintribucidn a Fondos 1 254 1111 -11.6
Rec. Directamente Recaudados =2 343 2429 2.5
Rec. Operac. de Creditos Internos 112 53 528
Rec. Operac. de Creditos Externos 1213 1 0&EF -1z2.2
Donaciones 212 122 -14.2
TOTAL 7 27 738 28 158 1.3

Fuerte: MEF - SIOF ! SP

DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS ECONOMICOS Y SOCIALES 11



VICE MINISTERIO DE ECONOMIA INFORME DE SEGUIMIENTO DEL MMM

2.4, OPERACIONES DEL RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Segln la LPTF 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
(incluidas sus empresas). En el afio 2002, el Resto del Sector Publico Consolidado — RSPC present6 un
resultado econémico deficitario y equivalente a S/. 363 millones (0,2 por ciento del PBI).

RESULTADDQ ECONONMICD: RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSQLIDADD

(Millones de L)
2002
Ejecutado Tmd i Diferencia
p 2003 - 2005
Resultado Econemice 353 ] 41
% PEl 4.2 i1 4.3

Fuenls: FOREFE - ORGAMSMWS REGULALK RES
pf Prelimina

Este resultado contrasta con el estimado en el Marco Macroeconémico Multianual 2003-2005, el cual
registraba como meta del RSPC un superdvit de S/. 278 millones (0,1 por ciento del PBI).

Determinaron este resultado desfavorable la disminucion de los ingresos corrientes en S/. 604 millones, asi
como el incremento de los gastos corrientes y de capital (S/. 53 millones y S/. 112 millones
respectivamente); factores que fueron contrarrestados por los mayores ingresos de capital (S/. 91
millones).

La caida de los ingresos corrientes se explica, principalmente, por la disminucion de los ingresos por venta
de bienes de las empresas publicas no financieras como es el caso de Petroper( y en menor cuantia
Electroperu, el primero dado que el mayor precio de petroleo importado no fue compensado por un mayor
ingreso de ventas de la empresa.

Los gastos corrientes se incrementaron por los mayores pagos en remuneraciones de Essalud y los pagos
de dividendos de Electroperu (destinado al pago del Fonahpu), mientras que los gastos de capital fueron
producto de los mayores desembolsos en proyectos de inversion de las empresas publicas.

Aminoraron estos resultados, los mayores ingresos de capital que se incrementaron para el 2002 en la
cuantia de S/. 91 millones con respecto al afio anterior. Esto se explica en su totalidad por los ingresos de
capital de las Empresas Publicas No Financieras (Essalud y Organismos Reguladores no presentan estos
ingresos) cuyo monto se incrementd, gracias a los mayores aportes de capital, venta de activo fijo y otros.

Estos resultados condujeron as que el resultado primario del Resto del Sector Publico Consolidado para el
2002 sea deficitario en S/. 211 millones, monto que difiere con el obtenido en el 2001 en el que presentd un
superavit primario de S/. 467 millones.

Por otra parte, los pagos de intereses (deuda interna y externa) del Resto del Sector Publico Consolidado
ascendieron a S/. 153 millones, monto superior en S/. 34 millones al presentado el afio 2001. Los pagos de
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intereses, casi la totalidad corresponden a las Empresas Publicas No Financieras; Essalud no presentd
pago de intereses.

OPERACIONES DEL RESTO DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

Mill. 5/ Diferencia

2001 2002 2002-2001
I. AHORRO EN CUENTA CORRIENTE SIN INTERESES 1,118 460 6458
1. Ingresos corrientes 14, 463 12,8539 504
2. Gastos corrientes no financieros 13,345 13,3932 H4
1. GASTOS DE CAPITAL 683 795 112
I INGRESOS DE CAPITAL 32 124 o1
V. RESULTADOQ PRIMARIO {I-11+111) 467 211 578
W Intereses 119 153 34
Y. RESULTADO ECONOMICO {IV-v) 349 -363 -712

Fuente . FORAFE - ORGAMISMOS REGULLDORES

Esto determind que el resultado econémico del Resto del Sector Publico Consolidado para el 2002 sea
deficitario y ascendente a S/. 363 millones, inferior en S/. 712 millones al resultado positivo obtenido en el
2001.

Al nivel de entidades, es importante destacar que las dos entidades con mayor peso en el Resto del Sector
Publico Consolidado (Empresas publicas no financieras y Essalud) presentaron resultados primarios
deficitarios. Los Organismos Reguladores fueron los Unicos que registraron una mejora en su resultado
primario que paso de S/. 31 millones en el 2001 a S/. 140 millones en el 2002.

RESULTADO ECONOMICO DEL RESTO DEL SPC, SEGUN ENTIDADES

Mill. de S/, Diferencia

2001 2002 2002-2001

Empresas Pahblicas no Financieras 344 -291 B35
Essalud a2 -59 -151
Organismos Reguladores 31 140 109
Resultado Primario 467 211 6578
Intereses 119 153 34
Resultado Econémico 349 -363 F12

Fuente . FOMAFE - ORGAMISMOS RESULADGRES

A EMPRESAS PUBLICAS NO FINANCIERAS

Las Empresas Publicas No Financieras en su conjunto pasaron de un superavit primario de S/. 344 en el
2001 a un déficit primario de S/. 291 millones al cierre del afio 2002. Este resultado se explica, de un lado
por la caida de los ingresos corrientes, y del otro por el incremento de los gastos de capital. Los ingresos
se contrajeron en S/. 723 millones por efecto de los menores ingresos por ventas de Petropert, como
consecuencia del desfase entre los precios internos de Petropert respecto a los precios de paridad. Esto
significé que el mayor precio pagado por el petréleo importado no fuera compensado por un mayor ingreso
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de ventas de la empresa. Los gastos de capital se incrementaron en S/. 134 millones debido a los mayores
gastos en proyectos de inversion de las empresas regionales de electricidad y de Sedapal.

Atenud este resultado, la caida de los gastos corrientes no financieros (menores montos pagados por el
IAE) y el incremento de los ingresos de capital, de las cuales la mayor parte corresponde a los ingresos de
Egecen (por el Proyecto Yuncan).

El ahorro corriente, excluidos los pagos de intereses por deuda interna y externa, de las Empresas Publicas
No Financieras (ingresos corrientes menos gastos corrientes no financieros) para el 2002 ascendié a
S/. 366 millones, monto menor en S/. 592 millones al registrado el afio 2001. Es de mencionar que las
cuatro empresas principales presentaron una disminucion de su resultado corriente, destacando los
obtenidos por Petroper( y Electroperd cuyos resultados se contrajeron en S/. 429 millones y S/. 232
millones respectivamente.

AHORRO CORRIENTE SIM INTERESES
EMPRESAS PUBLICAS NO FINAMNCIERAS
(Millones de S5}

Diferencia
2001 2002

2002-2001
FETROFPERL 44z 16 -4zD
SEDAPAL = =44 -z0
ELECTROFPERL EFa 147 -3z
EMAPL TE 14 -5
RESTO 205 53 152
TOTAL as5g 366 593

Fuerte : FOROFE

Asimismo, los pagos de intereses de las Empresas Pulblicas No Financieras se incrementaron en S/. 34
millones respecto a los pagos realizados en el 2001.

B. ORGANISMOS REGULADORES

Los Organismos Reguladores fueron los Unicos que registraron durante el afio 2002 un superavit primario
(S/. 140 millones) cifra superior en S/. 109 millones al resultado también positivo obtenido en el afio 2001.
Este resultado favorable se explica por la mejora en los resultados de Osiptel y Osinerg.

C. PRIVATIZACIONES Y CONCESIONES

El Marco contempla ingresos al sector publico por este proceso de alrededor de US$ 1 990 millones para el
periodo 2002-2005.

Los ingresos por privatizaciones y concesiones durante el afio 2002 ascendieron a US$ 418 millones,
monto que representd el 60 por ciento de la meta prevista por el Marco para dicho afio (US$ 700 millones),
con unos compromisos de inversion ascendentes a US$ 72 millones. Casi la totalidad de ingresos por este
concepto se dieron en el primer semestre, destacando la concesion por 30 afios de las empresas de
transmision eléctrica Etecen — Etesur por parte de la empresa colombiana Interconexion eléctrica S.A (ISA)
que genero ingresos por US$ 259 millones.
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Otras transacciones que destacaron en el afio fueron la venta de las acciones remanentes de Edelnor en
dos tramos, el primero se dio en marzo en donde se logré vender el 9,3 por ciento de las acciones por US$
24 millones, mientras que el segundo tramo se vendié en mayo (27 por ciento acciones) por US$ 70
millones. El dinero captado por ambos procesos se transfirio al Fondo Nacional de Ahorro Publico
(Fonahpu) para que financie el pago de las pensiones de jubilacion.

Asimismo, en mayo se concesiono la Red vial N° 5 Ancon-Huacho-Pativilca por 25 afios, estimandose
unos compromisos de inversion de US$ 61 millones.

PRIVATIZACIONES ¥ CONCESIONES 2002
{En Millones de US$)

Fecha Empresa ! Proyecto Transaccion Inversmn_
Comprometida
L. PROCESOS REALIZADOS EN EL ANO (1+2+3) 356
1. Yenta de acciones remanentes a4
25-Mar Edelnor - Rermanente Acciones (1er Tramo) 24
22-May Edelnor - Remanente Acciones (2do Trama) Fo
2. Yenta de Activos 3
17-Ene Inmuebles 1
28-Ene Cartera Credito MEF-COFIDE 0
20-Ene Compafiia de Seguros de Crédito v Garantias SECREX s}
Ene-Jun Unidades Mineras 1
12-Abr 100% acc. Logistica Integral Callao S A yYauricocha 5.A. 1
3. Yenta de Activos 259 72
24-May Red Yial - Tramo Ancon-Huacho-Pativilca E1
O&-Jun ETECEM- ETEELIR 254 11
Il. PROCESOS ANTERIORES B2
Sider Peru 24
Petroperi - Terminales =
Unidades Pesqueras (Pesca Perld, Epsep. Epersur, Paita) v
Eléctricas (Electro Sur Medio, Morte, Morte Medio, Hor Oeste) =
Mineras (Wauricocha, IMEX Callao, Cluicay, Mishki) 4
Industria [(Cementos Morte Pacasmayo, Madulo Qluimico y Trupal) 51
Otros 4
TOTAL 418 T2

FUENTE: PROINVERSION

Por otra parte, entre los ingresos generados en el afio por procesos realizados en afios anteriores,
destacan el pago de la cuota de Sider Perd (US$ 24 millones). La principal explicacion para el
incumplimiento de la meta de privatizaciones fueron los problemas con la venta de las acciones de las
empresas de Egasa y Egesur, en el sur del pais, ante una oferta de Tractabel por US$ 167 millones, lo cual
impidi6 continuar con otros procesos y lograr la meta de ingresos durante el 2002.

2.5. SALDO ACUMULADO DEL FONDO DE ESTABILIZACION FISCAL - FEF

Durante el afio fiscal 2002, el total de recursos del Fondo de Estabilizacién Fiscal (FEF) ascendieron a
US$ 129,3 millones, de los cuales US$ 125,8 millones corresponden a las transferencias del Tesoro
Publico, provenientes principalmente de la concesion de las empresas de transmision eléctrica Etecen-
Etesur (US$ 118,7 millones). El resto corresponde a ingresos por intereses (US$ 3,5 millones). Durante el
presente afio no se hizo uso de los recursos del FEF.
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SALDO DEL FOHNDO DE ESTAEBILIZACION FISCAL - FEF
(En Millones de USH)

2000 2001 2002 Acumulado
Al 31-Dic-2002

1. Transferencias del Tesoro Piahblico arz 16887 1258 2917
Wenta de Activos 0o 16837 74 171.2
Concesiones ar i 50 1184 2206

2. Intereses 3.1 55 35 121
3. Total Ingresos (1) +(2) 1003 1742 1293 4038
4. Usos oo g20 oo Q20
Resultado FEF (3) - (4) 100.3 g82.2 129.3 3118
En % del P8I 0 2% 0 2% 0 2% 1 6%

FUEMNTE : DGTP-MEF.

El saldo acumulado del Fondo de Estabilizacion Fiscal, al 31 de diciembre del afio 2002, ascendié a
US$ 311,8 millones, lo que equivale al 0,6 por ciento del PBI. Esta cifra es ain distante al 3,0 por ciento
establecido como tope en el articulo 7°, numeral 7.2 de la Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal y su
Reglamento.

2.6. FINANCIAMIENTO

El Financiamiento del Sector Publico Consolidado en el 2002 ascendi6 a S/. 4 857 millones, explicado
principalmente por el financiamiento externo que alcanzé los S/. 4 181 millones. El financiamiento global
ejecutado del sector en el afio 2002 represent6 un 109 por ciento respecto del monto previsto en el MMM,
mientras que el financiamiento externo alcanz6 el 211 por ciento y el financiamiento interno el 27 por
ciento. Las importantes diferencias en la ejecucion se deben principalmente a la suspension de las
privatizaciones de las empresas eléctricas del sur EGASA y EGESUR, y a la menor colocacion de bonos
soberanos en el mercado interno respecto a lo programado.

FINANCIAMIENTO NETO DEL SECTOR PUBLICO 2002
(Millores de 51

Programado| . .
»| Ejecutado Diferencia Avance %
HHH
FINANCIAKIENTO 4 465 4 257 - B2 104
EXTERMO 1474 4141 -k gl
INTERNO ¥ 2 456 677 1410 27

1 Marco Macroecordeico Mulianual publicado en jurio 2002,
M Incluye recurzos de prvatizacian.

A FINANCIAMIENTO EXTERNO

Los desembolsos externos en el 2002 fueron US$ 1 997 millones, de los cuales los Organismos
Internacionales otorgaron US$ 787 millones, el Club de Paris US$ 190 millones y la emision de Bonos
Globales permiti6 captar US$ 1 000 millones. Dentro de los Organismos Internacionales cabe destacar la
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participacion de la CAF al conceder US$ 364 millones y al BID que prestd US$ 272 millones, mientras que
al interior del Club de Paris los desembolsos mas importantes fueron del Japén, el cual otorgé US$ 170
millones.

Los principales desembolsos de la CAF estuvieron dirigidos al “Programa Multisectorial de Inversion
Publica 2002" por un monto de US$ 250 millones, al “Programa Multisectorial de Inversion " por US$ 75
millones y al “Proyecto de Rehabilitacion de la Carretera Rioja - Tarapoto” por US$ 16,5 millones. Por el
lado del BID merecen sefialarse los créditos dirigidos al “Programa Sectorial de reforma Fiscal” por US$
200 millones y al “Programa de Atencién a la Emergencia por el Terremoto del Sur” por US$ 14 millones.
De los desembolsos provenientes del Japén destacaron los destinados al “Proyecto de Rehabilitacion de
Carreteras Rurales II” por US$ 426 millones, “Programa de Equipamiento Basico Municipal” por US$ 31
millones y al “Proyecto de Construccion de la Central Hidroeléctrica de Yuncan (Paucartambo IlI) por US$
26 millones.

Con respecto a la emision de Bonos Globales cabe sefialar que el 2002 el Pert luego de un prolongado
periodo de tiempo volvié al mercado de capitales externos realizando dos operaciones (en el mes de
febrero y noviembre) por un valor de US$ 500 millones cada uno de ellos. Estas operaciones se efectuaron
al amparo de lo dispuesto en la Ley de Endeudamiento del Sector Publico y el Decreto de Urgencia N° 007-
2001; normas legales que autorizan al Gobierno Central a endeudarse asi como a contratar los servicios
de asesoria financiera para efectuar operaciones de cobertura de riesgo, emision de obligaciones , swap de
deuda y administracion de pasivos entre otras.

Las amortizaciones de la deuda publica externa ejecutadas en el periodo de andlisis ascendieron a US$
876,5 millones. Los pagos a favor del Club de Paris alcanzaron US$ 447 millones y a los Organismos
Internacionales a US$ 376 millones.

B. FINANCIAMIENTO INTERNO

En el 2002 el financiamiento interno mediante la emisién de Bonos Soberanos por parte del Gobierno
Central ascendid a S/. 733,2 millones, este monto corresponde a doce tramos (emisiones) comprendidos
dentro del programa de emisién de Bonos Soberanos 2002 que se vio interrumpida desde el 11 de agosto
debido a la escasa demanda de papeles de renta fija. Estas colocaciones representaron el 51 por ciento de
lo programando en el afio. Mientras que los créditos bancarios ascendieron a S/. 130,6 millones y las
amortizaciones de créditos y bonos para el periodo de andlisis a S/. 487,8 millones.

La otra fuente de financiamiento interno, los ingresos provenientes del proceso de privatizaciones y
concesiones ascendid a S/. 1 498 millones , superior en 32,1 por ciento al registrado en el 2001. Este
monto resulto siendo inferior al programado en el MMM, ya que represento de este el 61 por ciento , debido
a que no se dieron las condiciones para seguir con el proceso asi como por las protestas en contra del
mismo en el sur del pais. Es por este motivo que el financiamiento internos resulté siendo muy inferior al
programado y tuvo que ser suplido por financiamiento externo.
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3. SECTOR EXTERNO

3.1. EXPORTACIONES

Las exportaciones FOB alcanzaron en el afio 2002 los US$ 7 687.7 millones, superior en 8,2 por ciento a
las exportaciones del afio 2001. Este crecimiento se explica por los resultados positivos en la expansion de
los principales rubros de las exportaciones; las exportaciones tradicionales que crecieron en 25,5 por ciento
y de las no tradicionales que avanzaron en 22,4 por ciento.

Las alzas observadas por las exportaciones tradicionales se debieron principalmente a aumentos de
precios y a incrementos de los volimenes de exportacion. Los rubros que mas subieron en valor fueron el
minero (17,1 por ciento) y petréleo (10,6 por ciento), los cuales fueron contrarrestados por la menor venta
de productos pesqueros (-3,7 por ciento).

El incremento registrado en las exportaciones mineras se debié basicamente al buen desempefio del oro
(26,8 por ciento) y del cobre (20,2 por ciento). El oro se incrementd por los mayores precios internacionales
y el aumento del volumen exportado. El avance de su precio estuvo influenciado por los temores de un
posible conflicto bélico entre EE.UU. e Irak y los escandalos financieros en EE.UU. Asimismo, en tanto que
el cobre experimentd un mayor volumen exportado respecto al 2001 como resultado la operacion de
Antamina. En general, los precios internacionales de los metales tuvieron comportamientos mixtos,
mientras que subian los precios del oro (14,6 por ciento), la plata (4,8 por ciento) y el plomo (0,7 por
ciento);, descendian los precios del zinc (-16,5 por ciento), el cobre (-4 por ciento), el estafio (-3,2 por
ciento) y el hierro (-2 por ciento), siendo el aumento neto de los precios de exportacion de los productos
mineros de 0,2 por ciento. En tanto, por el lado de los volimenes de exportacion se observaron aumentos
en el: cobre (25,2 por ciento), zinc (22,5 por ciento), oro (10,6 por ciento), plomo (6,8 por ciento) y el hierro
(4 por ciento), generando un efecto volumen de 16,9 por ciento, con lo cual se convirtio en el factor de
expansion los cuales dinamizaron de las exportaciones mineras.

Asimismo, el mayor valor de exportacion de petrdleo se debi6 a un mayor precio internacional (14,1 por
ciento) contrarrestado de manera parcial por una menor volumen colocado (-3,1 por ciento). Los precios
internacionales del crudo fueron presionados al alza, al igual que el oro, por el temor de un conflicto bélico
y por el paro en Venezuela a fines del afio. De otra parte, el aumento en las exportaciones agricolas fue
resultado de una mayor exportacion de café (4,2 por ciento), beneficiada por un mayor volumen embarcado
(4,8 por ciento), y contrarrestado por un menor precio internacional (-0,5 por ciento). De otra parte, la caida
en la exportacion de los productos pesqueros se debié a un menor volumen exportado de harina de
pescado (-21,9 por ciento) a raiz de las vedas establecidas durante el afio, sin embargo, esta reduccion fue
atenuada por un avance en sus precios internacionales (26,1 por ciento).

El avance registrado en las exportaciones no tradicionales se dehid especificamente a mayores ventas de
productos agropecuarios (26,8 por ciento), manufacturados diversos (17,5 por ciento), quimicos (16,2 por
ciento), textiles (1,9 por ciento) y, minerales no metélicos (17,8 por ciento). Estas alzas fueron
contrarrestadas atenuadas por menores ventas de productos metal-mecanicos (-31,2 por ciento),
pesqueros (-16,9 por ciento) y sidero-metaldrgicos (-14,7 por ciento). Por el lado de los productos
agropecuarios destaca la mayor venta de legumbres y frutas, y por el lado de los productos manufactureros
las mayores ventas de madera y papeles.
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En comparacion con a las proyecciones del MMM del 2002-2005 se observa que las exportaciones del afio
2002 fueron ligeramente inferiores, en US$ 40 millones, a lo proyectado. Por tanto el grado de eficiencia
de la proyeccion es de 99 por ciento. La diferencia se explica por esto a consecuencia de una leve
sobreestimacion en las proyecciones de las exportaciones del en el rubro otros y en las exportaciones
tradicionales.

3.2.  IMPORTACIONES

Las importaciones FOB en el afio 2002 fueron de US$ 7 426,5 millones, superiores en 3,2 por ciento con
respecto a las del afio 2001. Este avance fue principalmente por las mayores compras de hienes de
consumo (11,3 por ciento) y de insumos (4,3 por ciento), atenuadas por una menor demanda de bienes de
capital (-3,6 por ciento). Este aumento responde a una recuperacién de la demanda interna,
especificamente del consumo e inversion privada.

El alza las importaciones de bienes de consumo obedece a una mayor demanda de productos duraderos
(14,3 por ciento) y de productos no duraderos (9,4 por ciento). En el primero destacan la mayor importacion
de electrodomésticos y vehiculos particulares, mientras que en el segundo la de los productos
farmacéuticos y de prendas de vestir. Asimismo, la mayor importacion de insumos obedecio a una superior
importacion de materias primas para la industria (3,2 por ciento), combustibles (6,4 por ciento) e insumos
para la agricultura (7,3 por ciento). Por su parte la reduccion en las importaciones de bienes de capital
obedecié a una menor demanda de bienes de capital para la industria (-8,9 por ciento) y equipos de
transporte (-13,4 por ciento), estas caidas fueron atenuadas por la mayor demanda de materiales de
construccion (60,6 por ciento).

Las importaciones totales programadas en el MMM del 2002, fueron superiores en US$ 12 millones a lo
proyectado por el MMM ejecutado. Esta diferencia fue en gran medida consecuencia de una menor
importacion de bienes de capital durante el 2002 que las proyectadas en el MMM. Con este resultado la
ejecucion representd el 100 por ciento de lo programado.

3.3.  BaLANZA COMERCIAL

El resultado de la balanza comercial para el afio 2002 fue un superavit de US$ 261,3 millones, alrededor de
un 0,5 por ciento del PBI, cifra muy superior al afio 2001 donde se obtuvo un déficit de US$ 90,1 millones
equivalentes a un 0,2 por ciento del PBI. Al comparar el superavit comercial registrado en el afio 2002 con
lo proyectado para en el MMM, se observa que este ultimo fue ligeramente mayor por una sobreestimacion
de las exportaciones proyectadas.
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BALANZA COMERCIAL 2002
(Millones de US$)

Anual 2002
Programado MMM|  Ejecutado Diferencia %
Eficiencia
Exportaciones FOB 7728 7 688 40 99%
Tradicional 5325 5309 16 100%
No Tradicional 2 256 2 265 -9 100%
Otros 146 114 32 2%
Importaciones FOB 7439 7426 12 100%
Bienes de Consumo 1634 1745 -111 94%
Bienes Intermedios 3696 3761 -65 98%
Bienes de Capital 1994 1843 150 92%
Otros Bienes 115 77 38 51%
Balanza Comercial 289 261 27 100%

Fuente: MEF-BCRP.

3.4. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE

La balanza en cuenta corriente en el afio 2002 fue deficitaria en US$ 1 128 millones, equivalente a 2 por
ciento del PBI, ratio inferior en 0,1 punto porcentual similar al del PBI a lo registrado en el 2001. El déficit en
cuenta corriente observado resulté inferior al estimado en el MMM, el cual proyect6 2,1 por ciento del PBI.

3.5.  LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO

Los Términos de Intercambio (TI) en el afio 2002 experimentaron un resultado positivo, al incrementarse
en 2,7 por ciento. Esta performance esta asociado al crecimiento de los precios de las exportaciones (3,8
por ciento), superior al incremento en los precios de importacion (1 por ciento), ambos en comparacion con
los niveles promedio del afio 2001. Los temores de un posible conflicto bélico y las dudas sobre la fortaleza
economica de EE.UU. favorecieron el alza de los precios de los productos de exportacion, entre ellos los
del petroleo, del oro y la plata. Asimismo, la menor produccién mundial de harina de pescado favorecio el
fuerte aumento de los precios de este commodity. Por el lado de las importaciones estas se vieron
favorecidas por el avance del precio internacional del petréleo, atenuada parcialmente por la deflacion
externa multilateral (-1,3 por ciento).

3.6. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

El flujo de Reservas Internacionales Netas (RIN) del BCR fue positivo en el 2002 en US$ 985 millones,
acumulando un crecimiento en 11,4 por ciento, superior al incremento proyectado en el MMM de US$ 700
millones. 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 15,5 meses de importacion, cifra
superior a la registrada el afio pasado que fue de 14,4 meses de importacion.
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