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INFORME SOBRE POLITICA MACROECONOMICA
2014

I EXISTENCIA DE LA POLITICA MACROECONOMICA

Con el objetivo de establecer los lineamientos para una mejor gestion de las finanzas
publicas, con prudencia, transparencia y contribuir a la estabilidad econdmica, via
primordial para el logro del crecimiento econdémico sostenible y el bienestar social, se
dispone® que el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) elaborara y publicara cada
afio el Marco Macroeconomico Multianual (MMM), el cual incluird las proyecciones
macroeconomicas, comprendiendo los supuestos en que se basan, que cubran 3
afos, el afio para el cual se esti elaborando el presupuesto publico y los 2 afos
siguientes.

Sobre el contenido del MMM se hace la precision que contendrd como minimo lo
siguiente:

1. Una declaracion de principios de politica fiscal, en la que se presentaran los
lineamientos de politica econdmica y los objetivos de la politica fiscal de
mediano plazo.

2. Las metas de la politica fiscal a ser alcanzadas en los préximos 3 afios.
3. Las previsiones para los proximos 3 afios correspondientes a:

e Las principales variables macroecondmicas, entre las cuales se incluiran
obligatoriamente: PBI nominal, crecimiento real del PBI, inflacion promedio
y acumulada anual, tipo de cambio, exportaciones e importaciones de
bienes.

e Las previsiones de los ingresos fiscales totales como del resultado fiscal,
diferenciando el componente ciclico y estructural, para el Sector Publico
No Financiero, asi como los gastos no financieros y de intereses, y el
estimado del resultado primario de las empresas publicas.

e El nivel de endeudamiento publico y una proyeccion del perfil de pago de la
deuda de largo plazo.

e Los indicadores que evallen la sostenibilidad de la politica fiscal en el
mediano y largo plazo.

e EL sustento detallado de las diferencias entre las previsiones de limites de
gasto no financiero, el resultado primario y los limites referenciales
contenidos en la Declaracion de Politica Macro Fiscal, de ser el caso.

e Andlisis sobre riesgos fiscales por variaciones significativas en los
importantes supuestos macroeconémicos, conteniendo los posibles efectos
en los resultados fiscales y una indicacion sobre las medidas contingentes
a adoptar ante estas.

1
En Octubre del 2013 se publicé en el diario oficial El Peruano, la Ley N° 30099 - Ley de Fortalecimiento de la Responsabilidad y
Transparencia Fiscal, el cual remplaza al Texto Unico Ordenado de la Ley N° 27245, Ley de Responsabilidad y Transparencia Fiscal.
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Si bien el MMM es elaborado por el MEF, es revisado por el Banco Central de Reserva
del Perd (BCRP) y aprobado por el Congreso de la Republica, dos entidades con
autonomia constitucional. En efecto, el articulo 16° de la Ley 30099 dispone que “El
MEF debera remitir al BCRP a mas tardar el 30 de marzo de cada afio, el proyecto de
MMM, a efecto de que emita dentro de los siguientes 15 dias calendario, opinién
técnica sobre dicho marco y su compatibilidad con las previsiones de balanza de
pagos y de reservas internacionales y con su politica monetaria”.

El 27 de agosto de 2014, el Consejo de Ministros aprobé el MMM 2015-2017
Revisado, al cual se puede acceder en la pagina web del MEF? de acuerdo con el
articulo 16° de la Ley de Fortalecimiento de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal
(LFRTF) que sefala la publicacion de un informe para el menos los préximos tres afos
relacionado a las principales variables macroecondmicas y previsiones de los ingresos
fiscales, asi como un andlisis sobre riesgos fiscales e indicadores que evallen la
sostenibilidad de la politica fiscal en el mediano y largo plazo.

De este modo, las proyecciones del MMM Revisado son consistentes con el
cumplimiento de la reglas fiscales vigentes, previstas en la LFRTF: equilibrio fiscal del
Sector Publico No Financiero (SPNF) para el 2014% y los limites establecidos en el
Decreto Supremo N° 084-2014-EF, acorde con una guia ex ante de déficit estructural
de 1,0% del PBI a partir del 2015, hasta que la siguiente administracion elabore una
nueva Declaracion de Politica Macro Fiscal®.

En las siguientes secciones se presentara informacion que da cuenta de la politica
macroecondmica en lo que va del afio 2014°.

Il. SITUACION MACROECONOMICA ACTUAL®

El Gobierno ha continuado promulgando medidas para impulsar el crecimiento
potencial de mediano plazo y reactivar las expectativas de los agentes econémicos en
el corto plazo. Gracias a ello, el pasado 2 de julio la agencia calificadora de riesgos
Moody’s elevé la calificacion crediticia del Peru en dos peldaios (de Baa2 a A3) y nos
ubicé como la segunda economia con mejor calificacion crediticia en América Latina, a
la par con México y solo por debajo de Chile.

Moody’s destaca que los principales factores de alza de calificacion son: (a) el
continuo fortalecimiento de las cuentas del gobierno y marco fiscal, (b) la continua
aceleracion de las reformas estructurales para elevar el crecimiento potencial, a la vez
que ataca restricciones institucionales, y (c) sus expectativas de que la actividad
econdmica se acelerara para el 2016.

Por un lado, se han orientado medidas con el fin de agilizar y reducir los costos de
inversiones en sectores “generadores de crecimiento” como infraestructura,
hidrocarburos o mineria:

Las distintas versiones del MMM se encuentran en la siguiente direccion:

www.mef.gob.pe/index.php?option=com_content&view=article&id=1116&Itemid=100233&lang=es.

Segun el literal a) de la primera disposicion complementaria transitoria de la Ley N° 30099 — Ley de Fortalecimiento de la
Responsabilidad y Transparencia Fiscal, se estable que para el afio 2014 el déficit fiscal del SPNF no puede ser deficitario.

4 ) . . s . o . . o

El literal b) de la Primera Disposicion Complementaria Transitoria de la LFRTF disponible que para el afio 2015 y lo que resta de la
administracion actual la guia ex antes del resultado fiscal del SPNF sera un déficit de 1,0% del PBI. Por tanto, las previsiones del MMM
revisado deben ser consistentes con dicha guia ex ante.

Cabe precisar que se cuenta s6lo con informacion oficial a julio del 2014, de acuerdo con el informe de la Direccién General de Politica
Macroecondémica y Descentralizacion Fiscal de fecha 07 octubre 2014.

Es importante sefialar que en algunos casos, contiene informacion correspondiente al periodo enero — junio 2014.
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o Ley N° 30222, Ley que modifica la Ley 29783, Ley de Seguridad y Salud en el
Trabajo (publicada el 11 de julio 2014);

e Ley N° 30225, Ley de Contrataciones del Estado (publicada el 11 de julio
2014);y,

e Ley N° 30230, Ley que establece medidas tributarias, simplificacion de
procedimientos y permisos para la promocién y dinamizacion de la inversion en
el pais (publicada el 12 de julio 2014).

Asimismo, se ha establecido medidas dirigidas a impulsar la demanda en el corto
plazo y acelerar la ejecucién del gasto publico como:

e Ley N° 30191, que establece medidas para la prevencién, mitigacion y
adecuada preparacion para la respuesta ante situaciones de desastre
(publicada el 9 de mayo 2014),

o Decreto de Urgencia N° 001-2014 (publicado el 11 de julio 2014),

o Decreto de Urgencia N° 002-2014 (publicado el 28 de julio 2014).

1.1 Escenario Internacional

En lo que va del afio 2014, las perspectivas de crecimiento mundial se deterioraron.
En julio, el Fondo Monetario Internacional (FMI) revisé a la baja su proyeccién de
crecimiento mundial para el 2014 de 3,7% (enero) a 3,4%; mientras que para Ameérica
Latina y el Caribe la redujo de 3,0% en enero del 2014 a 2,0% en julio ultimo, el menor
crecimiento anual desde el 2002.

En el segundo trimestre del 2014, la Zona Euro en términos desestacionalizados no
crecié (0,0%, segun el segundo estimado oficial), la tasa mas baja en los ultimos 5
trimestres, como reflejo de las menores exportaciones a Asia y EE.UU. e inversion
privada. La alta capacidad instalada ociosa y la débil recuperacién han conllevado a
gue la inflacién se mantenga en 0,4% en agosto, muy por debajo de la meta de 2% del
Banco Central Europeo (BCE). En este contexto, el BCE anuncié que desde octubre
operaran dos nuevos programas: (i) compra de bonos respaldados por activos y (ii)
compra de bonos emitidos por los bancos de la Eurozona; ademas, redujo su tasa de
interés de politica monetaria a 0,05% (minimo histérico), siendo el segundo recorte en
el afio (el primer recorte fue en junio de 0,25% a 0,15%).

China creci6é 7,4% en el primer semestre 2014 marginalmente por debajo de 7,5% de
la meta del gobierno, moderandose principaimente la demanda interna. EI PMI’
manufacturero preliminar HSBC® se ubicd en zona de expansiéon por cuarto mes
consecutivo, registrando 50,5 en setiembre (mayor a 50 significa expansion). La
moderacion de la economia provino por el lado de la demanda interna. Las ventas al
por menor entre enero y agosto avanzaron 12,5% en promedio, menor al crecimiento
del afio 2013 (13,5%) y del afio 2012 (15,5%).

El sector inmobiliario se viene corrigiendo y los precios de nuevas construcciones
residenciales de 70 ciudades registraron un avance de 0,5% en agosto, el menor en
20 meses. Actualmente, las autoridades chinas estdn mas orientadas a realizar
reformas estructurales y corregir vulnerabilidades financieras, sosteniendo su
crecimiento con estimulos fiscales y monetarios.

7
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En lo que va del afio, los mercados financieros mostraron cierta volatilidad afectados
por los problemas geopoliticos en el Medio Oriente y las preocupaciones sobre el
crecimiento de la Zona Euro y las economias emergentes (menor a su potencial). El
indice de volatilidad financiera global (VIX) alcanz6 el 1 de agosto el nivel mas alto
desde abril de 2014, debido a temores de un incremento de las tasas de interés antes
de lo esperado en EE.UU.

El indice de precios de exportacion entre enero y julio cayé -7,9% ante los menores
precios del cobre (-5,9% A/A de enero al 25 de setiembre) por la desaceleracion de la
economia china, y el oro (-11,8%) tras el fortalecimiento del délar americano; mientras
el indice de precios de importacion bajé -0,3% ante los menores precios del maiz
(-37,6%) y trigo (-6,1%) tras garantizarse el abastecimiento agricola mundial. Estas
caidas fueron contrarrestadas en parte por el aumento del precio del petréleo (+1,9%)
ante los conflictos internos en Iraq. De esta manera, entre enero y julio, los términos
de intercambio cayeron -7,5%.

Volatilidad Financiera Global VIX Precios de Materias Primas 2014
(Basado en el indice bursatil S&P 500) (Var. % Prom. Ene-set 2014 vs. Ene-set 2013)"

Oct13: Feb 14

24 Paralizacion del ~ PMI manufacturero Maiz
gobierno y riesgo  HSBC de China en

de default en zona de contraccion
22 EE.UU. TN Ago 14: Plata
N 1 Preocupaciones de que el

h FOMC incremente su tasa Oro

’ de interés en EE.UU.

PN Trigo

20 !
18 |
16 1 Cobre
14 1 Plomo
12 ] Petréleo 1,9

Zinc 11,8

10
Ago-13 Nov-13 Feb-14 Jun-14 Set-14
1/ Al 25 de setiembre.
Fuente: Bloomberg.
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1.2 Escenario Local

En el periodo enero-julio 2014, el Producto Bruto Interno (PBI) crecio 3,0%, por debajo
del crecimiento del 2013 (5,8%). Esto debido a que durante este periodo la economia
peruana se enfrentd a un entorno internacional desfavorable con un menor crecimiento
mundial y una mayor caida de los términos de intercambio; ademas, se registraron
choques de oferta internos transitorios: mantenimiento de planta de una importante
mina cuprifera, caida mayor a la esperada en la produccion de oro por agotamiento de
reservas y menores leyes®, menores leyes en zinc, ademas de una menor captura de
anchoveta por aumento de la temperatura del mar, y finalmente una menor produccion
de café por efecto de la roya amarilla y de arroz cascara debido a falta de lluvias. A
esto se suma la fuerte caida de la produccion de oro ilegal en Madre de Dios™ (caida
de 40,7%) durante el mismo periodo, que representa el 10% de la produccién total de
oro.

Es asi que durante el primer semestre del 2014, la demanda interna registré 3,1%, por
debajo del afio 2013 (7,0%), principalmente, por el menor dinamismo de la inversion
privada que se contrajo en 1,5% (2013: 6,4%). De la misma forma, las exportaciones

9 » ) ) ) ) o
Concentracion de mineral presente en las rocas y en el material mineralizado de un yacimiento. Fuente Codelco.

10 » . . » L . .
Produccion referida a la informacion recabada por Ministerio de Energia y Minas.
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presentaron una caida de 1,1% (2013: -0,9%). Sin embargo, el consumo publico fue
superior a lo esperado, alcanzando una expansiéon de 7,3% (2013: 6,7%).

Por su parte, al mes de julio de 2014, el empleo formal urbano en empresas privadas
de 10 a mas trabajadores acumuld un crecimiento de 2,0%, explicado por el mayor
dinamismo de los sectores comercio y servicios. Mientras que, la masa salarial de
Lima Metropolitana avanzé 10,6% entre setiembre 2013 y agosto 2014.

Empleo Urbano en empresas de 10 y mas Lima Metropolitana: Masa Salarial
trabajadores (var. % anual) (S!. Miles de millones)
10 - L ' 85
ima Metropolitana

9 = Resto Urbano 80 -

g | == = == Per(i Urbano 75 |

- 70 4

6 - 65 |

5 60 -

4 4 55 4

3 4 50 -

P 45

1 - 40 -

0 - 35

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 20132014  ~90-08May-09 Feb-10 Nov-10 Ago-11 May-12 Feb-13 Nov-13 Ago-14

a/ Informacion acumulada de enero a julio 2014.
Fuente: MTPE, INEI.

A. Crecimiento

Cabe indicar que la desaceleracion es un fendmeno regional. Por ejemplo, el
crecimiento promedio enero-julio del 2014 en Brasil (0,2%), México (1,9%) y Chile
(2,0%) es menor respecto al promedio de los Ultimos 3 afios (2,4%, 3,1% y 5,1%,
respectivamente). Por su parte, segun el Consensus Forecasts, entre enero 2013 y
setiembre 2014, las expectativas de crecimiento del PBI de Brasil se ajustaron a la
baja en 3,5 p.p., Chile 2,7 p.p. y México 1,5 p.p.

Sin embargo, para el segundo semestre 2014 se espera que la economia crezca a un
ritmo mayor en linea con: i) una consolidacién de la recuperacion de la economia
estadounidense; ii) un mayor dinamismo de la economia china ante la respuesta
expansiva de la politica fiscal y monetaria en dicho pais; iii) la entrada en produccién
del proyecto Toromocho (aportaria 0,3 puntos porcentuales sobre el crecimiento anual
del PBI); iv) el inicio de construccion del proyecto de modernizacion de la refineria de
Talara (en junio, Petropert devengd S/. 764 millones y, segun el avance de la obra, se
proyecta gastar otros S/. 635 millones para lo que resta del afio); y, v) una politica
fiscal expansiva. Respecto a este Ultimo punto, cabe sefialar que, entre mayo y julio, el
gobierno ha adoptado una serie de medidas (S/. 6 000 millones o 1% del PBI) para
impulsar el gasto publico y, por consiguiente, la actividad econémica. Adicionalmente,
y de manera temporal (hasta el 31 de diciembre), se estableci6 una mayor
disponibilidad de los recursos de la CTS, lo que impulsaria el consumo privado.

Es asi que segun el propio Consensus Forecasts, el Peru serd uno de los lideres de la
region en el 2014 (sélo por debajo de Colombia) y que en el 2015 retomara el primer
lugar, una vez que se disipen los choques transitorios presentados en el 2014.



Consesus Forecasts LA6: PBI 2014-2015
(Var. % anual)

2014 m2015

Peril Colombia  México Uruauav Chile Brasil

1/ LA6: se refiere a los seis (6) paises latinoamericanos que han adoptado un marco de meta explicito de inflacién, y que han
desarrollado mas sus mercados de capitales. La lista incluye: Brasil, Chile, Colombia, México, Pert y Uruguay.
Fuente: Consensus Forecasts, setiembre 2014,

B. Produccién Sectorial

A nivel de sectores, en el periodo enero-julio 2014, el crecimiento de la economia
estuvo liderado por servicios (6,0%), electricidad y agua (5,2%) y comercio (4,7%).

El sector agropecuario, avanz6 solamente 0,2% debido a la caida del subsector
agricola (-1,0%), y a pesar del crecimiento del subsector pecuario (2,6%). Por la parte
agricola, la caida se debié a una contraccion en la produccion de arroz cascara
(-11,1%), ante escasez de agua por el Fenbmeno de El Nifio; el café cayd -20,4%,
como efecto de la plaga de la roya amarilla; asimismo el mango disminuyo -12,3%, por
adelanto de cosechas; entre otros. El crecimiento del subsector pecuario estuvo
impulsado por la mayor produccién de ave, porcino, huevo y leche fresca.

El sector pesca, tuvo una caida de -1,9%, ante el menor desembarque de anchoveta
(-12,0%) debido a problemas climéticos que afectaron la temperatura del mar, lo cual
causoO que la biomasa de anchoveta se profundizara y se acercara a la costa. Por su
parte, el Consumo Humano Directo crecio 7,5%, gracias al aumento del desembarque
de especies para congelado (7,7%) y fresco (9,7%).

Respecto a mineria e hidrocarburos, cay6 -0,2%, debido a la caida de mineria metélica
(-1,0%) que contrarresto6 el crecimiento de hidrocarburos (2,9%). La disminucion de la
mineria metalica se explicé por la menor produccién de oro (-16,6%), por agotamiento
natural de algunos yacimientos importantes y la disminucion de la produccién de
Madre de Dios (10% de la produccion total de oro) ante el inicio del proceso de
formalizacion; y de zinc (-10,7%), debido a menores leyes de produccion. Mientras la
produccion de cobre tuvo un incremento menor a lo esperado (8,4%), por menores
leyes y problemas técnicos. Por su parte, el crecimiento de la produccion de
hidrocarburos se debi6 al crecimiento de petrdleo (9,9%) y de gas natural (6,1%),
aunque fueran contrarrestados por la produccion de Liquidos de Gas Natural (-3,3%).



PBI Sectorial
(Variacién Porcentual real)
2013  Ene-Jul 2014

Agropecuario 15 0,2
Pesca 18,1 1,9

Mineria e hidrocarburos 49 -0,2

Manufactura 55 0,5
Electricidad y Agua 55 5,2
Construccion 89 09
Comercio 59 47
Servicios 6,3 6,0
Impuestos y derechos de importacion 4,8 12
ECONOMIA TOTAL - PBI 58 30
PBI Primario 4.8 02
PBI No Primario 6,0 38
Fuente: BCRP.

El sector manufacturero cayo -0,5%, debido al débil desempefio de la manufactura
primaria (1,7%) y la contraccion de la manufactura no primaria (-1,1%). La
manufactura primaria, se vio favorecida por la mayor produccién del rubro refinacion
de petréleo (3,4%), produccién de metales preciosos y metales no ferrosos (3,0%) y
elaboracion de azdcar (3,7%), mientras que el rubro de productos pesqueros se
contrajo (-8,5%). Por su parte, el registro negativo de la manufactura no primaria, se
explica por la caida de los rubros maquinaria y equipo (-18,2%), madera y muebles
(-6,7%), prendas de vestir (-5,7%) y alimentos (-0,8%), los cuales fueron atenuados
por el desempefio favorable de los rubros bebidas (3,5%), minerales no metalicos
(1,4%), industria del hierro y acero (3,9%) y la produccién de papel e imprenta (6,4%).

El sector construccion crecié 0,9%, ante un menor dinamismo de la inversién publica y
privada. Entre las obras de infraestructura publica y privada, destacan las obras como
el proyecto minero Las Bambas en Apurimac, Via Parque Rimac, el Muelle Norte del
Callao, la villa de la Videna en San Luis, obras en centros comerciales (La Rambla en
Brefia y Panoramic en San Miguel). Destacan también obras de construccion de
conjuntos habitacionales y departamentos.

El sector comercio crecié 4,7%, liderado por el comercio mayorista, destacando la
venta de electrodomésticos, productos farmacéuticos, articulos de limpieza y cuidado
personal, maquinaria y equipo utilizados en la mineria, agro, construccién y
manufactura. El rubro minorista, se vio beneficiado por la venta de articulos de
ferreteria, pinturas y productos de vidrio en almacenes especializados (debido a la
expansion de grandes cadenas) y la venta en almacenes no especializados
(supermercados e hipermercados). Por su parte, la rama automotriz se contrajo por la
baja comercializacion de vehiculos (-10,0%).

Finalmente, el sector servicios crecié 6,0%, gracias a la expansion de los rubros
servicios financieros (13,2%), servicios prestados a empresas (6,8%) vy
telecomunicaciones y otros servicios de informacion (6,5%). Los servicios financieros
fueron favorecidos por la demanda interna, lo cual se reflejé en el incremento de los
créditos a empresas, créditos de consumo e hipotecario. Por su parte, el rubro
servicios prestados a empresas, se sustenta en los mayores servicios de alquiler y
arrendamiento operativo de maquinaria y equipo, actividades de consultoria de gestion
empresarial por aumento de contratos de asesoramiento en la administracion de
negocios de diferentes sectores. En Telecomunicaciones y otros servicios de informacion
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destacaron el servicio de internet, television, consultoria y otras actividades relacionadas
con la informatica.

C. Tipo de Cambio e Inflacion

La inflacibn acumulada anual de Lima Metropolitana registré 2,7% al cierre del agosto,
ubicandose dentro del rango meta del Banco Central de Reserva (1% - 3%), tras siete
meses de haberse encontrado por encima del rango meta superior. La inflacion ha
sido una de las mas bajas en comparacion al resto de paises de la regién. Por su
parte, la inflacion subyacente (que descuenta los componentes de mayor volatilidad)
de los 12 ultimos meses fue 3,3% en agosto, ubicAndose por encima de la meta
superior desde julio 2011.

El tipo de cambio promedio entre enero y setiembre fue de S/. 2,81 por délar
estadounidense, lo que implicé una depreciacion nominal del nuevo sol de 5,0%
respecto al mismo periodo del 2013, como consecuencia de: (a) la salida de capitales
de los paises emergentes ante las expectativas del retiro gradual del estimulo
monetario por parte de la Reserva Federal de EE.UU., y (b) los menores ingresos de
moneda extranjera al pais por mayores caidas en las exportaciones debido a la menor
demanda externa y al descenso en los precios internacionales de nuestros metales de
exportacion. Asimismo, la depreciaciéon ha sido un fenébmeno presente en el resto de la
region: Chile (14,9%), Uruguay (14,0%), Brasil (8,0%), Colombia (4,7%) y México
(3,5%). Entre enero al 25 de setiembre, el BCRP ha emitido Certificados de Depdésitos
Reajustables por un monto de S/. 13 131 millones y ha vendido délares por un valor de
US$ 1 470 millones.

Precios al Consumidor Depreciacién de las Monedas vs Délar’
(Var. % Ago 2014 / Ago 2013) (Var. % Ene-set 2014/ Ene-set 2013)
10 16 14,9
8,8 14,0
14
8 12
6,5
10
6 8,0
45 ¢
M 42 ’ 6 4,7 5,0
27 3,0 4 35
2 2
0
0 México  Colombia Pera Brasil Uruguay Chile

(Pesos) (Pesos) (Nuevo (Reales) (Pesos) (Pesos)

Pert Colombia  México Chile Brasil Uruguay Sol)

1/ Actualizado al 25 de setiembre.
Fuente: Bloomberg, BCRP

D. Sector Externo

Entre enero-julio 2014, la balanza comercial registré un déficit de US$ 2 606 millones.
Esto se explicé por la fuerte contraccién de las exportaciones (-10,0%, tanto por
menores precios -7,9% Yy volumenes -2,6%) en relacion a las importaciones (-2,6%, en
particular volimenes -2,3%). Por otro lado, los términos de intercambio descendieron
7,5% en este mismo periodo.

En el mismo periodo, las exportaciones FOB alcanzaron los US$ 21 285 millones, una

caida de 10,0% respecto al mismo periodo de 2013. Esta contraccion se explicé tanto
por precios (-7,9%) y volimenes exportados (-2,6%). Las exportaciones no

10



tradicionales crecieron 7,0% entre enero-julio, principalmente por mayores volumenes
de productos agropecuarios (29,2%), pesqueros (18,1%) y textiles (2,4%). Sin
embargo, se observaron menores exportaciones tradicionales (-15,7%), en especial de
oro (- 40,4%, volumen: -31,5%) ante menores leyes minerales en principales empresas
exportadoras como Yanacocha, Barrick y Buenaventura. A nivel de destinos, en el
periodo de andlisis cayeron las exportaciones totales a Europa (-17,8%) y EE.UU.
(- 16,0%). No obstante, aumentaron los envios a China (13,5%), principalmente cobre
(20,1%) y harina de pescado (28,6%), y a LATAM (2,8%), en particular petréleo y gas
natural (34,0%).

Por otro lado, entre enero-julio 2014 las importaciones FOB ascendieron a US$ 23 891
millones, inferiores en 2,6% respecto al mismo periodo del afio previo. Los menores
volumenes (-2,3%) y precios (-0,3%) explicaron este desempefio. Asimismo, la caida
se explico por la disminucion de las compras de insumos (-2,4%) y bienes de capital
(- 5,0%). En especial, la reduccidbn en bienes de capital respondi6 a menores
adquisiciones de equipo de transporte para la mineria (-27,7%); vy, sin este efecto,
habrian caido solo -0,5%. En tanto, en el periodo de analisis se registro un ligero
aumento en las importaciones de bienes de consumo (1,0%), en particular de bienes
no duraderos (3,4%).

Balanza Comercial
(Millones de US$)

Enero-Julio Enero-Julio

2012 2013 2014 2012 2013 2014

Exportaciones 26 522 23 650 21 285 1,9 -10,8 -10,0
Productos tradicionales 20 059 17 440 14 698 -1,2 -13,1 -15,7
Productos no tradicionales 6 257 6 046 6472 13,0 -3,4 7,0
Otros 206 164 116 13,2 -20,6 -29,5
Importaciones 23311 24 520 23891 11,8 5,2 -2,6
Bienes de consumo 4 506 4 935 4 982 27,9 9,5 1,0
Insumos 10 944 11 338 11 071 53 3,6 -2,4
Bienes de capital 7712 8134 7727 15,1 5,5 -5,0
Otros bienes 148 113 111 -35,4 -23,5 -2,3
Balanza Comercial 3212 -870 -2 606 - - -

Fuente: BCRP.

Finalmente, en el primer semestre 2014 el déficit en cuenta corriente se situ6 en 6,3%,
el mas alto desde inicios de 1998, y se explic6 esencialmente por el déficit en la
balanza comercial (2,0% del PBI) y por los mayores egresos por renta de factores, que
ascendieron a US$ 5 211 millones (5,3% del PBI), principalmente de utilidades de
empresas con participacion extranjera. Cabe indicar que:

i. Hubo factores de oferta puntuales que afectaron el volumen de envios de oro. Sin
estos factores de oferta adversos, el déficit en cuenta corriente habria sido menor en
1,2 puntos porcentuales (el déficit habria estado en torno a 5,1% del PBI en lugar del
6,3% del PBI observado).

ii. Por razones metodoldgicas, la renta de factores de la cuenta corriente registra el
integro de las utilidades obtenidas por las empresas extranjeras, hayan sido estas
remesadas o0 no. Sin embargo, bajo el enfoque de flujo de caja (que mide solo la
salida efectiva de divisas a través de la deduccion de la reinversién de las utilidades),
el déficit en cuenta corriente habria sido inferior en 2,7 puntos porcentuales (el déficit
flujo de caja habria sido 3,6% del PBI en lugar del 6,3% del PBI observado).

El déficit de la cuenta corriente se financidé en su mayoria con capitales de largo plazo,
siendo principalmente Inversidén Extranjera Directa, IED, que alcanzé el 4,8% del PBI.
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Cabe indicar que, los flujos de IED* no constituyen una obligacién de deuday, en la
medida que se mantengan o aumenten, ayudan a reducir la vulnerabilidad externa de
la economia.

Cuenta Corriente y Financiamiento Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos
Externo de Largo Plazo® (% del PBI)
(% del PBI)
15 - N 20 1 Otros
Financiamiento Externo de L/P Préstamos de L/P
— Cuenta Corriente = ED
10 4 15 1

— Cuenta Financiera

-10 - 5 -
2 12 W12 IV-12 13 I3 I3 IV-13 14 114 2 12 2 V-12 13 K3 I3 IV-13 14 14

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

A pesar del déficit de la balanza comercial del periodo enero — julio 2014, las reservas
internacionales a setiembre 2014 alcanzaron los US$ 64,5 mil millones, reforzando la
posicion de liquidez internacional de la economia peruana. En lo que respecta a su
composicion por tipo de instrumento, se mantuvo un perfil de riesgo conservador con
predominio de inversiones en valores de la més alta calidad.

RIN
(USS Miles de Millones)
70 - 64,5
60 -
50 -
40 -
30 -

20
Sriii111l
ST

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 SET

2014
Fuente: BCRP

E. Politica Monetaria

En setiembre, el Banco Central reduce la tasa de interés de referencia de politica
monetaria en 25 pbs de 3,75% a 3,50%, luego de haber recortado en su reunién de
julio de 4,0% a 3,75%. La actual tasa de referencia (3,5%) es compatible con una
proyeccion de inflaciébn que se mantiene en el rango meta en el 2014 y converge a
2,0% en el 2015.

1 ) i - ) ) -
Principalmente reinversion de utilidades y aportes nuevos de capital para inversion directa.
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Esta proyeccién toma en cuenta que: i) los indicadores actuales y adelantados de la
actividad econdmica contindan mostrando un crecimiento mas débil que el esperado,
ii) las expectativas de inflacibn permanecen ancladas dentro del rango meta; iii) los
indicadores recientes muestran sefiales mixtas de recuperacion de la economia
mundial; y iv) los factores de oferta, que elevaron la inflacién, se vienen moderando.

Tasa de Interes del Banco Central
(En porcentaje)

/\

; | Gz]

Sep03
Ene04
May04
Sep04
Ene05
May05
Sep05
Ene06
May06
Sep06
Ene07
May07
Sep07
Ene08
May08
Sep08
Ene09
May09
Sep09
Enel0
May10
Sep10
Enell
May11
Sepll
Enel2
May12
Sep12
Enel3
May13
Sep13
Eneld
May14
Sepl4d

Fuente: BCRP

Asimismo, el Banco Central ha venido reduciendo las tasas de encaje en soles desde
junio del afio pasado, principalmente en moneda nacional, por lo que la tasa marginal
se ubicé en 11%, similares a los porcentajes del 2009. Como resultado, el Banco
Central ha liberado liquidez por mas de S/. 9 500 millones desde junio de 2013 (1,7%
del PBI), lo que ha permitido atender la mayor demanda de los agentes economicos
por financiamiento en nuevos soles.

Tasas de Encaje en Moneda Nacional Tasas de Encaje en Moneda Extranjera
(Como porcentaje de las obligaciones sujetas a encaje) (Como porcentaje de las obligaciones sujetas a encaje)
35 - 60 - Marginal

Mmarginal e Medio Exigible 55
------ Medio Exigible 30 55 4

30

x| 50 - 50
45 - Jm:452@

20 L, P et

o \ 40 - e
2 - T
w01 [N el Juk11,5% 1 % . —— p
'/ \\- /, 30 ,__\_’,—t -

g e
25 4

A —

Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sep-10 Sep-11 Sep-12 Sep-13 Set-14 20

Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sep-10 Sep-11 Sep-12 Sep-13 Set-14
Fuente: BCRP

Por otro lado, recientemente el Banco Central cre6 un nuevo instrumento Swap
Cambiarios del BCRP (SC BCRP) para influir en la tasa de interés en doélares y evitar
la volatilidad cambiaria. El Banco podra realizar SC BCRP Venta cuando exista una
presion al alza del tipo de cambio (el BCRP pagara una tasa interés fija sobre el monto
nocional en dolares, a cambio, el comprador pagara una tasa de interés variable sobre
el monto en soles) y SC BCRP Compra en caso contrario. Al vencimiento de las
operaciones, solo se intercambia la diferencia entre los intereses generados en soles y
dolares expresados en moneda nacional.
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F. Sector Financiero

A junio de 2014, el sistema financiero estd conformado por 64 empresas con S/. 332
mil millones en activos (equivalente a US$ 118 mil millones o 58,7% del PBI), los
cuales representaron un crecimiento de 9,2%.

Las empresas bancarias explican el 81,7% de los activos con un saldo de S/. 270 mil
millones, en tanto las empresas financieras e instituciones microfinancieras no
bancarias (CM, CRAC y Edpyme) representan el 4,2% vy el 6,1% del total de activos,
respectivamente.

Sistema Financiero - Estructura

A Junio 2014
Ndmero Activos Créditos
de Monto Monto
Empresas | (Millones S/.) % (Millones S/.) %
Banca Multiple 17 270,206 81.4 180,718 85.4
Empresas Financieras 12 14,020 4.2 10,370 4.9
Entidades Microfinancieras No Bancarias 31 20,116 6.1 15,445 7.3
Cajas municipales (CM) 12 16,494 5.0 12,757 6.0
Cajas rurales de ahorro y crédito (CRAC) 9 2,392 0.7 1,635 0.8
Entidades de Desarrollo de la Pequefia y Microempresa 10 1,230 0.4 1,053 0.5
Empresas de Arrendamiento Financiero 2 566 0.2 459 0.2
Banco de la Nacion Y 1 25,404 7.6 3,555 1.7
Banco Agropecuario (Agrobanco)? 1 1,802 0.5 1,121 0.5
64 332,113 100 211,668 100

1/ . . . -
No considera los créditos otorgados a entidades del sector publico,
2/ No considera los créditos a las demés empresas del Sistema Financiero.

Fuente: SBS

A junio del 2014, el saldo de créditos directos del sistema financiero alcanzé los
S/. 212 mil millones (equivalente a US$ 75 mil millones o 38% del PBI), aumentando
16,0% respecto al registrado doce meses antes. Las colocaciones en moneda nacional
y extranjera crecieron en el ultimo afio 23,1% y 6,0% respectivamente.

Los depdésitos del sistema financiero alcanzaron los S/. 218 mil millones en junio de
2014, acumulando un crecimiento anual de 12,5%. Por moneda, los depdésitos en
moneda nacional crecieron 4,5% y en moneda extranjera 26,3%.

Créditos del Sistema Financiero Depésitos del Sistema Financiero
(S/. mil de millones, var. % anual) (S/. mil de millones, var. % anual)
250 Crecimiento A/A (Eje der.) 25 250 Crecimiento A/A (Eje der.) 25
——=Saldo S/. Mil de Millones(Eje izq) ——=Saldo S/. Mil de Millones(Eje izq)
210 20 210 20
16
170 15 170 15
13

130 10 130 10

90 5 90 5

50 0 50 0

Jun-11  Dic-11  Jun-12  Dic-12  Jun-13  Dic-13  Jun-14 Jun-11  Dic-11  Jun-12 Dic-12 Jun-13  Dic-13  Jun-14

Fuente: SBS.
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Al 30 de junio de 2014, diecisiete empresas son los que conforman la banca mdultiple,
trece de las cuales tienen participacion extranjera significativa. El total de activos
alcanz6 S/. 270 mil millones, lo que representa un incremento anual de 8,74%. Los
créditos en moneda nacional se expandieron 25,8% y moneda extranjera 6,2%,
respectivamente. Con esta performance, el ratio de dolarizacion de los créditos
bancarios disminuy6 a 44,9% a junio de 2014 frente al 49,0% de hace un afio.

El ratio de capital, medido como el patrimonio efectivo entre los activos y contingentes
ponderados por riesgo de crédito, de mercado y operacional, alcanzé un nivel de
14,3% a junio de 2014, superior al 10% requerido por la Ley de Bancos. Esto implica
que la banca mdltiple tiene un colchon de capital (adicional al requerido) de
S/. 9 822 millones (1,7% del PBI) para afrontar potenciales contingencias.

El indicador de morosidad de la banca multiple (cartera atrasada como porcentaje de
los créditos directos) se ubico en 2,36% en junio, mayor en 0,29 puntos porcentuales
(pp) a lo reportado en junio de 2013. En tanto, el ratio de cartera refinanciada y
reestructurada sobre créditos directos fue 0,88%, menor en 0,06 pp al nivel registrado
un afo antes.

Los ratios de liquidez en moneda nacional y en moneda extranjera se ubicaron en
29,7% y 53,1%, respectivamente, en junio de 2014. Es preciso sefalar que ambos
ratios se ubican muy por encima de los minimos regulatoriamente requeridos (8% en
MN y 20% en ME).

El indicador de rentabilidad patrimonial de la banca multiple continué disminuyendo en
el segundo trimestre, ubicandose en 19,9% en junio de 2014, 1,57 pp por debajo del
registrado doce meses antes. Por su parte, el indicador de rentabilidad sobre activos
se redujo en 0,16pp, ubicandose en 1,91% al 30 de junio de 2014.

G. Cuentas Fiscales®

En el primer semestre del 2014, el superavit fiscal del Sector Publico No Financiero
(SPNF) fue de S/.12 701 millones (4,6% del PBI), como resultado de mayores
ingresos del Gobierno General (3,7% anual) respecto al gasto no financiero del
Gobierno General (5,9% anual), y un déficit del resultado primario de empresas
publicas (-0,3% del PBI). El superavit fiscal acumulado de los Ultimos 4 trimestres
ascendié a 0,7% del PBI, menor al superavit fiscal del 2013 (0,9% del PBI) y en linea
con la regla de equilibrio fiscal en el 2014,

12 . L
Cifras Preliminares.

13 . ) . ) o . . -
Seguln el literal a) de la primera disposicion complementaria transitoria de la Ley N° 30099 — Ley de Fortalecimiento de la
Responsabilidad y Transparencia Fiscal, se establece que para el afio 2014 el déficit fiscal del Sector Publico No Financiero no puede
ser deficitario.
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Resumen de las Operaciones del
Sector Piblico No Financiero-1S2014

(Millones de Nuevos Soles, % del PBI, Var. % Real)

1S 2013 1S 2014
I. INGRESOS DEL GOBIERNO GENERAL 61215 65687
% del PBI 234 237
Variacion % Real 20 37
Il. GASTOS NO FINANCIEROS DEL GOBIERNO GENERAL 45023 49351
% del PBI 17.2 178
Variacion % Real 131 59
2.1.GASTOS CORRIENTES 33345 37272
% del PBI 127 134
Variacion % Real 10.7 8.0
2.2. GASTOS DE CAPITAL 11678 12079
% del PBI 45 44
Variacion % Real 204 0.0
1ll. RESULTADO PRIMARIO DE EMPRESAS PUBLICAS 159 -820
% del PBI 0.1 03
IV. RESULTADO PRIMARIO (1-11+1Il) 16 351 15517
% del PBI 6.2 56
V. INTERESES 3115 2816
% del PBI 12 1.0
VI. RESULTADO ECONOMICO (IV-V) 13236 12701
% del PBI 54 46
Fuente: MEF, SUNAT, BCRP.
Resultado Econdmico del SPNF - 152014 Resultado Econdmico del SPNF
(% del PBI) (Acumulado ultimos 4 trimestres, % del PBI)
8 7.4 3
, 7,0 23
6,2 2,0
6 5,6 2
51 51
5 4,6
0,9
4 32 1 0,7
: N = I l
2 0 T T T T T T T T T T T T T T
11 '
1 -0,2
0 - T T T T T T T T T T -1
1S-04 1S-05 1S-06 1S-07 1S-08 1S-09 1S-10 1S-11 IS-12 1S-13 IS-14 IV-10 1-11 IV-11 11-12 IV-12 11-13 IV-13 11-14

Fuente: MEF, SUNAT, BCRP.

G.1 Ingresos de Gobierno General

En el primer semestre 2014 los ingresos fiscales del Gobierno General crecieron 3,7%
real, representando un 23,7% del PBI. Este resultado es ligeramente superior al
obtenido en el mismo periodo del 2013 (23,6% del PBI) y es explicado por la mayor
recaudacion tributaria que crecio 5,6%, y el incremento en las Contribuciones Sociales
(3,2%). Cabe precisar que este crecimiento en la recaudacién se dio en un contexto de
fuerte caida de precio de metales que influy6 en la recaudacion proveniente de dicho
sector (IR 3ra. Categoria minero: - 33,3%).
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G.1.1. Ingresos Tributarios de Gobierno Central

Al cierre del primer semestre los ingresos tributarios del Gobierno Central crecieron
5,6% real, con lo cual la presion tributaria alcanzo el 17,4% del PBI, Este resultado fue
superior en 0,3 puntos porcentuales al registrado en el mismo periodo del 2013. El
crecimiento de los ingresos tributarios estuvo explicado por la dindmica de la demanda
interna (principalmente del primer trimestre), la mayor Regularizacién del IR y las
menores Devoluciones. Todo ello en un contexto de menores precios de exportacion
de metales que continué impactando en la recaudacién derivada de la actividad
minera, asi como de una desaceleracion de la actividad economica observada a
finales del primer semestre.

Presion Tributaria IR 3ra Cat por Act. Econ6mica
(% del PBI) (% del PBI)
Recaudacion por sector
s e Sy
17 .  Promedio 2003-2013: 15,4% 174 Pesca 454 14

Construccion 19,0 115
15 4 Hidrocarburos 6,4 95
Otros Servicios 19 202
13 Manufactura -2,7 8
Total 431 -101
11 Comercio 7,6 -78

Agropecuario -9,2 A1

Mineria  -33,3 -455

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 20132014 * ' T T y y "
50 -30 -10 10 30 50
*/ Acumulado al primer semestre.

Fuente: SUNAT, MEF, BCRP.

En relacion al Impuesto a la Renta (IR), al primer semestre del 2014 acumulé un
crecimiento de 3,2% real, influenciado por una mayor Regularizacion del IR
proveniente de los sectores no mineros (en S/. 811 millones), asi como por pagos
extraordinarios registrados en el IR de No Domiciliados producto de la venta de
acciones de la empresa TgP (S/. 339 millones). En tanto, los ingresos del IR
proveniente del sector minero registraron una caida de 27% en este periodo, el IR de
3ra Categoria minero (-33,3%) y la Regularizacion del IR minero (-54,4%), explicado
por el efecto de los menores precios internacionales de los metales y los bajos
volimenes de exportacién de minerales.

El crecimiento del Impuesto General a las Ventas (IGV) fue de 5,2% en el periodo
enero — junio 2014, influenciado por la recaudacién proveniente de los sectores
hidrocarburos (13,3%) y construccion (1,8%). Por componentes, el IGV interno crecio
5,0% explicado por la dindmica de la demanda interna, mientras que el IGV importado
lo hizo en 5,5% favorecido por la depreciacién del tipo de cambio que permitié que las
importaciones crecieran 4,8% nominal*.

Asimismo, los Aranceles crecieron 5,9% favorecido por la depreciacién cambiaria. En
tanto, el Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) cay6 7,9% por el menor ISC a los
Combustibles (-20,5%); y los Otros ingresos tributarios registraron una caida de 5,4% en el
primer semestre 2014, explicado principalmente por la cuenta de Detracciones que se
contrajo 12% ante la mayor flexibilizacion en el uso de las cuentas de este sistema,
vigentes desde febrero de 2014.

14 »
Importacion expresada en nuevos soles.
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IR 3era mineria, otros sectores y Numero de Contribuyentes con RUC
cotizacion internacional del cobre (Miles de contribuyentes)
(Var. % real anual, promedio mévil 12 meses)

8000 -

30 Cobre (¢US$/Ib.) 40
20 —— IR 3era mineria 30 7000 6895
=== IR 3era otros sectores (Eje derecho) 6 167
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____________ 5000 4309
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Fuente: SUNAT, BCRP.

G.2 Otros Ingresos del Gobierno General

Los Otros ingresos del Gobierno General (Contribuciones Sociales, Regalias por
explotacion de recursos naturales y Recursos Directamente Recaudados por las entidades
del Gobierno General) crecieron 1,3% real, producto principalmente del incremento de
3,2% en las Contribuciones Sociales a EsSalud y la ONP.

En relacién a los ingresos no tributarios del Gobierno Central, estos mostraron una caida
en el primer semestre 2014 (-3,4%) debido a la reduccién de los pagos de cuentas
relacionadas a actividades primarias, como las regalias gasiferas (-10,4%) y el Gravamen
Especial a la Mineria (-27,3%). En contraste, los Recursos Propios se incrementaron 8,5%
y las regalias mineras (7,8%) en el mismo periodo.

G.3 Gasto No Financiero del Gobierno General

En el primer semestre 2014, el gasto no financiero del Gobierno General crecié 5,9% real
respecto del mismo periodo del afio anterior. El crecimiento del gasto publico estuvo
liderado, principalmente, por:

e Bienes y servicios (10,5%) debido principalmente a la mayor ejecucion del
Gobierno Nacional para la adquisicion de vehiculos, maquinarias y equipos para
operaciones militares y policiales; asi como los gastos asociados al mantenimiento
en infraestructura vial.

e Transferencias corrientes (6,6%) por la mayor ejecucion del Gobierno Nacional
(13,7%), principalmente en Educacion (Plan de mantenimiento de infraestructura
de equipos), Desarrollo e Inclusion Social (proteccion social), y Salud (atencion
médica bésica y especializada).

e Remuneraciones (6,6%) explicado principalmente por el Gobierno Nacional
(8,0%), en el marco de la politica salarial: i) || Etapa de las reformas remunerativas
para el personal militar y policial - DL N° 1132; ii) Politica Integral de
Compensaciones y Entregas Econdmicas para el personal de la salud - DL N°
1153; iii) mayores asignaciones otorgadas al Ministerio Publico por la nueva
escala a los Fiscales del Ministerio Publico - D.S. N° 330-2013-EF; y iv) Ministerio
de Economia y Finanzas (Contratacion de personal a través de la convocatoria al
Curso de Aduanas y Administracion Tributaria y la incorporacién de personal a
planilla, bajo el régimen laboral 728). En conjunto, estos cinco sectores afectados
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explican el 81% del incremento total del gasto en remuneraciones del GN respecto
de enero-junio 2013.

Gasto No Financiero del Gob. General* Gasto No Financiero del Gob. General*
(Var. % real) (Millones de Nuevos S/.)

50 000

- Tamario refleja part. sobre GNF GG mlocal mRegional ®Nacional 1/
- Var. % GNF GG: 6,0% . 9875
Bienes y
Senicios 40 000 9531
6 6435 122 8380 10113
Transferencias 30 000 9 652
8054

6 568
5 645 | 5617 6 717
20 000 327913572 5 162 | 5861
2 566 4673
Remuneraciones 3887 [42%° 29 362

25839
10 000 22534 24832 2935
Inversion 17 684 17 940
12408 13484 13991

-2,0 0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0 14,0 0

var. % real 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Menor al 5,9% Mayor al 5,9%

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

Por su parte, la inversion publica del Gobierno General cay6 en 0,2% asociada a la menor
inversién de los Gobiernos Regionales y Locales que cayeron 2,2% en el primer semestre
2014, influenciado por un efecto estadistico®, y por la suspensién temporal de algunas de
sus cuentas bancarias. Por su parte, el Gobierno Nacional registré un crecimiento de 4,3%
real debido a la mayor inversién de los sectores Educacion (13,2%), Agricultura (73,0%),
Vivienda, construccion y saneamiento (4,2%), y Energia y Minas (17,7%). Sin embargo, el
sector mas representativo fue Transportes y Comunicaciones (59% de la inversion del
Gobierno Nacional) que cay6 0,4%.

G.4 Empresas Publicas No Financieras

Al primer semestre de 2014, las Empresas Publicas no Financieras obtuvieron un
déficit primario de 0,6% del PBI.

Es importante resaltar que la inversion de las empresas crecié 134% en agosto 2014
(0,6% del PBI), la mayor tasa de crecimiento de este rubro en los ultimos 10 afios e
impulsada principalmente por los proyectos de las empresas SEDAPAL vy
PETROPERU.

G.5. Deuda Publica

El saldo de la deuda publica del sector publico no financiero (SPNF) fue de S/. 103 088
millones (18,2% del PBI) al cierre del primer semestre 2014, lo que significd un
incremento de S/. 3 854 millones con relacién al mismo periodo del afio anterior. No
obstante, se mantiene una tendencia decreciente de la deuda publica como porcentaje
del PBI, reduciéndose en 0,7 puntos porcentuales con respecto al primer semestre
2013. Asimismo, se ha continuado fortaleciendo el perfil de la deuda publica y
reduciendo la exposicion a riesgos de mercado y refinanciamiento.

15 En el 1S2013, la inversion de los Gobiernos Regionales y Locales crecieron en 25,6% y 15,0%.
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Por su parte, al cierre del primer semestre la deuda publica neta alcanzé los S/. 7 295
millones, equivalente a 1,3% del PBI, lo que signific6 una reducciéon de 0,9 puntos
porcentuales con respecto al mismo periodo del afio anterior. Cabe sefialar que las
obligaciones de las sociedades de depdsito con el sector publico se incrementaron en
S/. 8 146 millones entre el 1S2013 y 1S2014, lo que a su vez explica la reduccion en la
deuda publica neta.

La deuda externa del primer semestre 2014 se increment6é en S/. 646 millones con
respecto al mismo periodo del 2013, debido principalmente al incremento de deuda
con la banca internacional por S/. 763 millones y con organismos internacionales por
S/. 211 millones.

Por otro lado, la deuda interna se increment6 en S/. 3 209 millones con respecto al
primer semestre 2013. Este incremento se explica principalmente por un mayor
endeudamiento a través de la emisién de bonos soberanos por S/. 2 064 millones en
diferentes plazos de la curva de rendimiento. Con ello, se busca promover el desarrollo
del mercado de capitales otorgando una referencia libre de riesgo para las emisiones
de deuda del sector privado.

Por moneda de origen, el porcentaje de la deuda publica de mediano y largo plazo en
moneda nacional al primer semestre 2014 se ubic6 en 47,4% del total y por tipo de
tasa, la deuda pactada a tasa fija representa el 84,2% de total, participacion que se ha
mantenido en dichos niveles en los ultimos afios.

20



M. MEDIDAS DE POLITICA FISCAL

El articulo 3° de la Ley de Fortalecimiento de la Responsabilidad y Transparencia
Fiscal (LFRTF), aprobado el 31 de octubre del 2013, establece que cuando se realicen
elecciones generales, la nueva administraciéon de gobierno, dentro de los noventa dias
calendario de asumir el cargo, publicara una Declaracién de Politica Macro fiscal para
el periodo de mandato presidencial, explicitando la guia ex ante del resultado fiscal
estructural del Sector Publico No Financiero®. Ademas, el articulo 14° de la misma
norma indica que las previsiones contenidas en el Marco Macroeconémico Multianual
(MMM) deben ser consistentes con la Declaracion de Politica Macro Fiscal, el cual
serd aprobado por decreto supremo®’ y debera ser consistente con el principio general
de la Politica Macro Fiscal®.

Los lineamientos de politica fiscal que considera el MMM 2015-2017"° son:

i) Brindar mayor predictibilidad y estabilidad al gasto publico, desvinculandolo
de la fuente mas volatil de ingresos publicos, en un contexto de precios de
exportacion por encima de sus niveles de mediano plazo pero con una
tendencia decreciente.

El nuevo marco macro fiscal, establecido en la Ley de Fortalecimiento de la
Responsabilidad y la Transparencia Fiscal (Ley N° 30099), establece (entre otras
modificaciones) una regla del nivel de gasto del gobierno nacional basado en un
ejercicio ex ante estructural que aisla el componente ciclico o transitorio del PBI y
de los precios de las materias primas que exportamos.

Esto obedece a que el gasto publico no debe ser volatil pues esto genera costos de
eficiencia y capacidad de gestibn a nivel de politicas sectoriales; por tanto, la
conduccién de las finanzas publicas debe estar aislada de la elevada volatilidad de
los ingresos provenientes de las principales materias primas que exportamos.
Paises exportadores de materias primas como Chile o Noruega usan alguna clase
de regla fiscal estructural, mientras que paises como Canada y Australia construyen
un indicador de balance fiscal estructural como instrumento de analisis.

El objetivo del nuevo marco macro fiscal de brindar méas estabilidad y predictibilidad
al gasto publico, es compatible con el esfuerzo de un proceso presupuestario de
programacion y formulacién multianual que viene implementando el Ministerio de
Economia y Finanzas®. Esta estrategia presupuestal bien articulada con los
objetivos y las reglas del marco macro fiscal potenciara la priorizacién, disefio y
ejecucion del presupuesto publico, respetando siempre el principio general de una
politica fiscal que asegure permanentemente la sostenibilidad fiscal y la
responsabilidad macro fiscal, ingrediente necesario de una gestion por resultados.

16 ) e . -
El resultado fiscal estructural del SPNF no puede ser mayor a un déficit del 1,0 por ciento del PBI concordante con los principales

lineamientos de la politica Macro Fiscal, asi como los consiguientes limites referenciales de gasto no financiero del Gobierno Nacional,
gobiernos regionales y gobiernos locales y el resultado primario de las empresas financieras.

17 . . - o p )
Con el voto aprobatorio del Consejo de Ministros y refrendado por el Ministro de Economia y Finanzas.

18 . L - )
El articulo 2° de la Ley N° 30099 determina el principio general de la Politica Macro Fiscal el cual establece que el Estado debe

asegurar permanentemente la sostenibilidad fiscal, otorgar predictibilidad al financiamiento del gasto puablico, desvinculandolo del
componente mas volatil de los ingresos publicos, y gestionar de manera adecuada los riesgos fiscales de corto y largo plazo.

19
Informacién extraida de la MMM 2015-2017, aprobado en abril del 2014.

En marzo 2014 se publicé la Resolucion Directoral N° 005-2014-EF/50.01 que establece la “Directiva para la Programacién y
Formulacién Anual de Presupuesto del Sector Publico, con una perspectiva de Programacion Multianual”
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ii) Continuar con lareduccion sostenida de la deuda.

Las proyecciones del Marco Macroeconémico Multianual son consistentes con una
reduccion de la deuda publica bruta (neta) de 19,8% (3,6%) del PBI en el 2013 a
17,5% (2,6%) del PBI en el 2017.

En un entorno internacional tan incierto y volatii como el que se avizora,
especialmente para los paises emergentes, es imprescindible reforzar las fortalezas
macroecondmicas que han permitido mejorar la calificacion crediticia de la
economia peruana?.

Esta reduccion proyectada de la deuda publica es consistente con los lineamientos
establecidos en la Estrategia de Gestion Global de Activos y Pasivos 2014-2017,
entre los cuales destaca el objetivo de continuar reduciendo los riesgos de mercado
y de refinanciamiento que afectan la dindmica de la deuda publica bruta y neta, a
través de un rol activo de la administracién de deuda, asi como apoyar la liquidez y
desarrollo del mercado en moneda nacional.

A su vez, se debe preservar la capacidad de afrontar eventuales catastrofes
naturales (terremotos, tsunamis, etc.) y contingencias.

iii) Evitar una posicion fiscal demasiado prociclica.

El nuevo marco macro fiscal, al basarse en un ejercicio estructural ex ante, plantea
una posicion mas aciclica de la politica fiscal; adicionalmente, de una forma
simétrica, reserva el uso discrecional de la politica fiscal como herramienta
contraciclica para casos en que se anticipen desviaciones de 2% 0 mas respecto
del PBI potencial de largo plazo. Un pre requisito para poder implementar una
politica fiscal contraciclica es ahorrar los ingresos transitorios durante los periodos
de elevadas cotizaciones de las materias primas que exportamos.

iv)Aumentar los ingresos fiscales permanentes.

Se vienen implementando medidas orientadas a ampliar la base tributaria de
manera permanente, entre las medidas se encuentran: la racionalizacién de las
exoneraciones y beneficios tributarios que generan gastos tributarios por
aproximadamente 2,1% PBI, el ataque frontal contra la evasion fiscal (cerca de 33%
en el IGV y mayor a 50% en el Impuesto a la Renta), la reduccién del contrabando
(alrededor de 1,3% de las importaciones), la integracion de nuevos contribuyentes
mediante mecanismos que promuevan una mayor formalizacion y el incremento de
las actividades de fiscalizacion, el énfasis en transacciones electronicas que
facilitan el cumplimiento tributario y aduanero y genera mayor y mejor oportunidad
de informacion, la recuperacién de la deuda en cobranza, los sistemas de
fiscalizacidn y control basados en andlisis de riesgo, y la optimizacion del Impuesto
Predial, Impuesto de Alcabala e Impuesto al Patrimonio Vehicular, con la finalidad
de permitir el fortalecimiento de la gestion de los Gobiernos Locales.

21 . > I . . ;
Es importante resaltar la elevacion de la calificacion crediticia de Peri de BBB a BBB+ en moneda extranjera y de BBB+ a A- en

moneda nacional por parte de Standard and Poors y Fitch’s Ratings en agosto y octubre de 2013, respectivamente, en medio de la
turbulencia financiera en los mercados emergentes, con lo que el Perl se consolida como la tercera economia con mejor calificacion
crediticia en la region después de Chile y México.
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V) Mejorar la calidad del gasto publico a través del Presupuesto por Resultados

Se tiene como objetivo que cerca del 100% del presupuesto programable
(excluyendo gasto previsional, financiero y administrativo) sea formulado en
programas con una légica de resultados, conocido como Presupuesto por
Resultados (PpR).

El PpR es una manera diferente de realizar el proceso de asignacion, aprobacién,
ejecucion, seguimiento y evaluacion del Presupuesto Publico. Implica superar la
tradicional manera de realizar dicho proceso, centrado en instituciones (pliegos,
unidades ejecutoras, etc), programas y/o proyectos y en lineas de gasto o insumos;
a otro en el que eje es el Ciudadano y los Resultados que éstos requieren y
valoran.

vi)Potenciar la capacidad de absorcion del sector publico para invertir
eficientemente los recursos publicos.

Se debe continuar mejorando el sistema actual de inversién puablica en todas sus
fases (planeamiento y priorizacion, operacion y mantenimiento, y monitoreo y
evaluacién). Se requiere una amplia estrategia de inversion publica que identifique
las necesidades de infraestructura y las restricciones de capacidad tanto a nivel
sectorial como territorial, estableciendo prioridades, cuantificando necesidades de
financiamiento para su construccioén y operacion, y generando oportunidades para
Asociaciones Publico-Privadas en el mediano plazo.

De esta forma, se evitara tener una inversion publica atomizada, con escasa
conexion sectorial y territorial y baja rentabilidad econémica y social.
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IV. SITUACION SOCIAL ACTUAL?2

En el aflo 2013, los principales indicadores sociales continuaron con una tendencia
favorable. Asi, entre el 2012 y 2013, la pobreza se redujo en 1,9 puntos porcentuales
(p.p.), es decir, varié de 25,8% en el 2012 a 23,9% para el afio 2013; mientras que la
pobreza extrema disminuyé 1,3 p.p., de 6,0% a 4,7%. La desnutricion crénica infantil
se contrajo 0,6 p.p., de 18,1% a 17,5% para ese mismo periodo. De otro lado, se
aprecia mejoras en las condiciones de vida de los hogares a partir del incremento del
gasto per cipita.

IV.1. Pobreza, Desarrollo Humano y Desigualdad

La pobreza y pobreza extrema en el pais contindan reduciéndose. La pobreza entre el
afio 2010 y 2013 se ha reducido en 6,9 p.p., disminuyendo de 30,8% en el 2010 a
23,9% en el 2013; en tanto la pobreza extrema se redujo en 2,9 p.p., del 7,6% en el
2010 al 4,7% en el 2013. Cabe resaltar que la pobreza rural en dicho periodo
disminuy6 en 13,0 p.p., significativamente mayor que en el ambito urbano (3,9 p.p.);
sin embargo, aun afecta al 48% de su poblacidn, casi el triple que la pobreza urbana
que afect6 al 16,1% en el 2013; y, a su vez, la pobreza extrema en el ambito rural
afectdé al 16,0% de la poblacion, mientras que la pobreza extrema urbana alcanzé el
1,0%.

La reduccion de la pobreza urbana se explica en su mayoria por la mejora del empleo
e ingresos de los hogares, motivado por la dinamica del crecimiento econémico, en
tanto, la reduccion de la pobreza rural se sustentaria principalmente en el incremento
de financiamiento de iniciativas gubernamentales, tales como el programa Juntos,
Pensién 65 y la mayor inversion en educacion, salud y saneamiento, entre otros.

Pobreza total y extrema segln ambito Variacion de la pobreza segin ambito,
(% de la poblacién) 2010-2013 (Vvar. en p.p.)
70
60 | 58,7 m Pobreza Extrema m Pobreza extrema Pobreza total
| 556
Pob Total
50 491 obreza | otal Rural
42,4 130
40 37,3
33,5
! 30,8 Urbano
30 27,8
25,8 23.9
20 16,4

10,9 Nacional

158 3¢ -2,
g 112 -6,
AR REE | | * *
0 . . ﬁ i -15 -10 -5 0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fuente: INEI, ENAHO 2013

De otro lado, se observa que los esfuerzos de lucha contra la pobreza en la ultima
década han permitido que el PerG logre niveles de pobreza y pobreza extrema
inferiores al promedio de América Latina desde el afio 2009, donde la pobreza en Peru
alcanzaba al 33,5% de la poblacion, mientras que el promedio de América Latina fue
de 32,9%. Hacia el afio 2013 la pobreza en Perl se redujo a 23,9%, entretanto el
promedio de la region fue de 27,9%.

22
La informacién anual del 2014 estara disponible en abril del 2015.
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Entre el 2005 y 2013, el indice de Desarrollo Humano (IDH) del Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD) muestra que el Peri ha mejorado 5
posiciones, pasando del puesto 87 en el 2005 al 82 en el 2013, fruto de las mejoras en
materia educativa, esperanza de vida e ingresos de los hogares. Asimismo, es preciso
sefalar que la tendencia creciente del IDH del Perl no es reciente sino una tendencia

observada desde los afos 90.
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En el 2013, el coeficiente de Gini del ingreso fue de 0,45 a nivel nacional, 0,40 en el
ambito urbano y 0,42 en el ambito rural. En América Latina, con informaciéon de
CEPAL, Brasil y Colombia son los paises que presentan una mayor desigualdad,
calculada a partir de la relacién de ingresos del Quintil mas rico y Quintil mas pobre
para cada pais. Peru se sitla como uno de los paises que registra una menor
desigualdad (12,7), por debajo del promedio de la region (16,2).
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Evolucion de la desigualdad de ingreso Relacién del ingresos medio per cépita
(Coeficiente de GINI), 2004-2013 en América Latina 2012, Quintil mas rico
/ Quintil mas pobres
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Fuente: INEIl, ENAHO 2004 — 2013 Fuente: CEPAL, Panorama Social 2013

IV.2. Condiciones de Vida en Hogares

El incremento en el ingreso durante el 2013 ha permitido mejorar la calidad de vida de
la poblacién, especialmente de las zonas rurales del pais. En efecto, a nivel nacional el
gasto real per cipita se incrementé en 1,9% entre el 2012 y 2013, siendo el &mbito
rural el que presentd el mayor crecimiento del gasto real (6,1%), sobre todo los
hogares de la Sierra rural (7,2%) y Selva rural (4,9%).

Gasto real promedio per capita mensual Gasto real promedio per capita mensual
por &mbito, 2013/2012 y 2013/2010 por &mbitos y dominios
(Var. %) (Nuevos Soles, Var. %)
25 - Var.%  Var.%
2010 2011 2012 2013 201312012 20132010
20 | m2013/2012  ®2013/2010 20,0 Nacional 58 585 608 620 19 92
Urbano 669 681 705 711 08 63
Rural 285 308 322 342 6,1 20,0
15 - .
Dominio
92 Costa urbana 629 654 673 656 2,5 43
10 7 ’ Costa rural 374 398 409 422 34 128
6,3 6,1 Sierra urbana 635 641 660 685 39 79
5 Sierra rural 215 293 309 332 72 20,7
1.9 0.8 Selia ubana 547 565 586 589 06 77
0+ Selva rural 211 305 317 332 49 225
Nacional Urbano Rural Lima Metropolitana 740 747 778 789 15 6,6

Nota: el gasto real se mide en Nuevos Soles constantes con afio base 2013 a precios de Lima Metropolitana.
Fuente: INEI, ENAHO 2010-2013

En el 2013 se evidencia avances en la cobertura de servicios de agua, saneamiento y
electricidad. El crecimiento del gasto publico dirigido al cierre de brechas en el acceso
a estos servicios en los Ultimos afios han comenzado a dar resultados en la mejora del
acceso a agua potable, particularmente en zonas rurales donde el porcentaje de
hogares que no accede a servicios de agua potable se redujo 18,2 p.p., al pasar del
61,7% en el 2011 al 43,4% el 2013. No obstante, a pesar de estas mejoras, aun el
17% de hogares a nivel nacional carecen de servicios de agua potable. Por otra parte,
el acceso a servicios de electricidad rural se ha incrementado en 7,4 p.p. (donde el
déficit de acceso se redujo del 35,8% en el 2011 al 28,4% en el 2013). Asimismo, el
porcentaje de hogares que no cuentan con servicios higiénicos continta reduciéndose.

Al 2013, la tenencia de teléfono celular y acceso a servicios de TV cable, internet y

telefonia fija vienen creciendo de manera sostenida, aunque mostrando resultados
heterogéneos a nivel de ambitos geograficos. Vale destacar que los aumentos
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progresivos en el ambito rural en la tenencia de teléfono celular (13,3 p.p.), acceso a
TV cable (2,3 p.p.) e internet (0,5 p.p.) entre el 2011 y 2013.

Tenencia de teléfono celular y acceso a internet, TV cable y teléfono fijo, 2013
(% de hogares)

100 4

Celular!
Nacional 75,3 79,7 82,0 2,3
80 1 Urbano 83,9 86,9 88,2 1,3
Rural 49,8 58,2 63,1 4,9

TV cable
60 Nacional 29,8 31,9 33,6 1,7
Urbano 38,1 40,3 42,0 1,7
Rural 54 6,8 7,7 0,9

40 Internet
Nacional 16,4 20,2 22,1 1,9
Urbano 21,8 26,6 28,9 2,3
20 Rural 05 08 09 01

Teléfono fijo

1 Nacional 29,9 29,4 28,6 -0,8
0 . Urbano 39,2 38,6 37,2 -1,5
Celularl/ TV cable Internet Telefono fijo Rural 25 1.9 23 0.4

1/ Algan miembro del hogar cuenta con celular.
Fuente: INEI, ENAHO

Con respecto a la tenencia de bienes durables (computadora, cocina a gas,
refrigeradora y lavadora) se registré un avance importante, basicamente, en el ambito
rural del pais. En efecto, entre el 2012 y 2013, los hogares rurales aumentaron sus
tenencias en mayor proporcién en cocina a gas (7,3 p.p.), seguido de computadora
(1,4 p.p.), refrigeradora (0,9 p.p.) y lavadora (0,4 p.p.).

Tenencia de bienes durables en los Hogares
(% de hogares)

m2011 w2012 =2013

80 1 Computadora
733712 7 Nacional 25,4 28,5 30,1 1,6
70 Urbano 30,5 36,6 38,0 1,5
Rural 3,5 4,4 5,8 14

60 Cocina a gas
Nacional 73,3 71,2 73,7 2,4
50 1 437 44,7 454 Urbano 80,2 82,9 83,4 05
Rural 33,4 36,2 43,5 7,3

40 1 Refrigeradora
28,5 30,1 Nacional 43,7 44,7 45,4 0,7
301 o5 21 Urbano 51,4 56,2 56,5 0,3
199 240 Rural 94 10,1 11,0 09

20 Lavadora

Nacional 19,9 21,5 22,1 0,6
10 - Urbano 24,6 28,4 28,9 0,4
Computadora  Cocinaagas  Refrigeradora Lavadora Rural 1,0 1,0 1,4 0,4

Fuente: INEI, ENAHO 2011-2013

IV.3. Salud y Nutricion

Con datos de la Encuesta Nacional de Salud - ENDES 2013 se evidencia un positivo
avance en nutricion infantil a nivel nacional. En el 2013, la desnutricién cronica® en
nifios menores de 5 afios, bajo el patron de la OMS, afect6 al 17,5% de nifios, lo que

Segun INEI-ENDES 2013, la desnutricion crénica es un indicador del desarrollo del pais y su disminucion contribuira a garantizar el
desarrollo de la capacidad fisica, intelectual, emocional y social de las nifias y nifios.
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representé una disminucion de 0,6 p.p. respecto al afio previo. Sin embargo, en el area
rural la desnutricion crénica aumenté en 0,4 p.p. (del 31,9% en el 2012 al 32,3% en el
2013). En relacion al ambito urbano, la desnutricion crénica registré una disminucion
(0,2 p.p.) por debajo del promedio nacional. Por regiones, solo la Sierra presento
disminucién en sus niveles de desnutricidn crénica de 0,6 p.p.; no obstante, el mas
importante retroceso de este indicador estuvo en la Selva donde aumento de 21,6% a
24,1%, mientras que en el Resto Costa aumento en 0,6 p.p.. En el caso de Lima
Metropolitana no se registr6 cambios. A nivel departamental, por cuarto afio
consecutivo Huancavelica presenta la mayor desnutricion croénica, la cual afecta al
42,6% de nifios menores de 5 afos.

Evolucion de la Desnutricion Crénica Evolucion de la Desnutricién Crénica
Patréon OMS por ambitos geograficos, Patron OMS
(% respecto al total de nifilos menores de 5 afios) (% respecto al total de nifios menores de 5 afios)
35 Ambitos geograficos 2009 2010 2011 2012 2013
30 1 .
Nacional 238 232 195 181 175
] 238 .
%5 23,2 Ambito de residencia
20 1 195 181 s Urbano 142 141 101 105 103
Rural 403 388 37,0 319 323
15 1
" Regién natural
Lima Metropolitana 75 8,6 6,8 4,1 4,1
51 Resto Costa 13,0 149 95 119 125
o Sierra 375 344 30,7 293 287
2009 2010 2011 2012 2013 Selva 281 285 282 216 241

Fuente: INEI, ENDES 2007-2013

Segin la ENDES 2013, a nivel de indicadores de morbilidad infantil, las EDA?**
mantuvieron su tendencia decreciente, tanto a nivel nacional como en los ambitos urbano y
rural. Sin embargo, las IRA?®> mostraron resultados mixtos entre el 2012 y 2013, esto es, se
registrd un deterioro a nivel nacional y en el ambito urbano. En tanto, el ambito rural
registré una caida de 2,7 p.p. para dicho indicador.

Indicadores de Morbilidad Infantil
(% en menores de 36 meses)

Menores de 36 meses que tuvieron Menores de 36 meses que tuvieron

Ambitos geograficos enfermedad diarreica aguda (EDA) infeccion respiratoria aguda (IRA)
2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013
Nacional 18,9 17,6 15,3 13,7 18,3 17,8 14,6 14,8
Urbano 19,3 17,1 14,5 13,1 18,0 17,1 13,2 14,8
Rural 18,3 18,7 16,9 15,1 18,7 19,1 17,5 14,8

Fuente: INEI

2 Enfermedades Diarreicas Agudas.
Infecciones Respiratorias Agudas.
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IV.4. Educacioén

Los resultados de la Evaluacion Censal de Estudiantes®® — ECE 2013 muestran avances
en las pruebas de comprension lectora y matematica. En el 2013 la ECE tuvo una
cobertura del 99% a nivel de las Instituciones Educativas y del 91% de la poblacién
estudiantil.

En relacion a la prueba de comprension lectora muestran que el 33% de los alumnos han
logrado el Nivel 2 (incremento de 2,1 p.p. al alcanzado en el 2012). Mas de la mitad de los
alumnos (51,3%) se encuentran en el Nivel 1 (en proceso de lograr) y casi 16% no
entiende lo que lee. Por otro lado, en la prueba de matemética un poco mas de la mitad
(50,9%) de los alumnos no es capaz de resolver problemas elementales (debajo del Nivel
1), empeorando con respecto al 2012 (49%). Asimismo, el 32,3% de los alumnos se
encuentra en proceso del logro esperado (Nivel 1), disminuyendo 5,9 p.p. con respecto al
2012. A su vez, el 16,8% de los alumnos lograron resolver los problemas esperados a su
grado (Nivel 2), representando un aumento de 4 p.p..

Resultados de la Evaluacion Censal a Estudiantes por
Ambito de Residencia 2011-2013
(% alumnos de 2do de primaria)

Nacional Urbano Rural
Nivel
2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013
Comprensién lectora
Nivel 2: Logran los aprendizajes del grado 29,8 30,9 33,0 36,3 37,5 38,5 5,8 7,0 10,4
Nivel 1: En proceso del logro esperado 47,1 49,3 51,3 49,8 50,8 51,9 37,2 43,9 48,9
Debajo del Nivel 1 23,1 19,8 15,8 13,9 11,7 9,6 57,0 49,2 40,7
Matematica
Nivel 2: Logran los aprendizajes del grado 13,2 12,8 16,8 15,8 15,2 19,4 3,7 4,1 6,5
Nivel 1: En proceso del logro esperado 35,8 38,2 32,3 40,2 42,4 35,2 19,8 22,8 20,6
Debajo del Nivel 1 51,0 49,0 50,9 44,0 42,4 45,4 76,5 73,1 72,9

Fuente: MINEDU-UMC

26 . L y . - . . ”
La ECE esta a cargo del Ministerio de Educacion, y tiene como objetivo conocer el nivel de los nifios en compresion lectora y
matematica, sus resultados son clasificados en tres niveles: Nivel 2, el alumno realiza las tareas esperadas para el grado; Nivel 1, el
alumno realiza solo las tareas de menor dificultad; y Debajo del Nivel 1, cuando el alumno no logra desarrollar ni las tareas mas
elementales.

29



IV.5. Gasto Social?’ al 2014

El gasto publico social®®

total al primer semestre del afio 2014 (incluyendo gastos

previsionales) ascendié a S/. 30 438 millones, registrando un incremento en términos
reales de 30,1% en comparacién al mismo periodo del afio 2013.

Peru: Gasto Social — Primer Semestre 2014

(S/. Miles de Millones)
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Incluye gastos previsionales (pensiones). No incluye el gasto por contribuciones del
sector privado a ESSALUD ni sociedades de Beneficencia. Devengado. Fuente: SIAF, MEF

IV.6. Gasto Social por componentes

Con respecto al gasto social no previsional (es decir, aquel que excluye los gastos
asociados a las obligaciones previsionales), se encuentra que este ascendi6 a S/. 24
125 millones en el primer semestre del afio 2014, superior en 36,7% en términos
reales al registrado en el mismo periodo del afio 2013.

El dinamismo en esta categoria del gasto social se explicé principalmente por la mayor
ejecucion tanto del gasto social basico, el cual crecié 72,1% en términos reales;
mientras que el gasto social complementario tuvo un incremento de 8,1%. En tanto, la
ejecucion del gasto previsional crecié a un ritmo de 9,5% en términos reales para el
mismo periodo. Cabe indicar que el gasto social complementario esta referido a
aguellas actividades y/o proyectos como salud no bdsica, educacién secundaria y
universitaria, asi como infraestructura social y productiva (electrificacion rural,

carreteras rurales, vivienda, etc.).

Gasto Social segln grandes componentes: 2012-2013 v

S/. Millones Var. % Real
Acum. a Jun. 2013/ 2012
2013 2014 Acum.
Gasto Social Total 22,7119 30,433 301%
1. Gasto Social no previsional ¥ 17,152 24125 36.7% :
1.1 Gasto Social Basico ¥ 7670 13,500 721%
12 Gasto Social Complementario * 9482 10,624 R L J—
2 QObligaciones Previsionales & 5,567 6,313 9.5% 5=

27
Incluye gastos previsionales (pensiones). Devengado. Fuente: SIAF, MEF.

28 . . ) _ .
El gasto social es el monto de recursos destinado por el Estado, para el financiamiento de actividades, programas y proyectos, cuyo
objetivo es alcanzar logros en materia de equidad social y para el aseguramiento de un conjunto de derechos sociales basicos de la

poblacion.
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1/ Considera la taxonomia del gasto social basada en registros tipicos del clasificador funcional programatico.

2/ Incluye gasto de tipo administrativo.

4/ En el marco del Consenso de Oslo, éste se define como los gastos en: Educacion basica (Inicial y Primaria), Salud bésica,
Alimentacion y Nutricion y Agua y Saneamiento.

5/ Corresponde al conjunto de actividades y/o proyectos de caracter social que no estan considerados dentro del gasto social basico,
como por ejemplo: educacion secundaria, educacion superior, infraestructura social y productiva, electrificacion rural, carreteras rurales,
etc.

6/ Considera el gasto previsional de tipo administrativo

Fuente SIAF/MEF (03ENE2014)

IV.7. Principales Programas Sociales

Al primer semestre del afio 2014, el conjunto de 22 principales programas sociales a
los que se les hace seguimiento registré una ejecucion presupuestal que asciende a
S/. 4 677 millones, lo que representa un incremento en términos reales de 54%
respecto a la ejecucion para el mismo periodo del afio 2013, acorde a la importancia
dada por el Gobierno a la lucha contra la pobreza y exclusion social. Los programas
que ejecutaron la mayor cantidad de recursos son el Programa Techo Propio,
Programa de Apoyo Directo a los mas Pobres (JUNTOS), Programa Nacional de
Alimentaciéon Escolar Qali Warma — MIDIS, Programa Nacional de Infraestructura
Educativa — PRONIED, Seguro Integral de Salud (SIS) y Provias Descentralizado del
MTC.

Ejecucion presupuestal en principales programas sociales

(S/. Millones)

Programa de Apoyo Directo mas Pobres - JUNTOS 306 439 622
Programa Nacional de Alimentacién Escolar Qali Warma - MIDIS y 128 329 438
Programa Nacional Cuna Mas 39 62 115
Fondo de Cooperacion para el Desarrollo Social - FONCODES 303 59 189
Programa Nacional de Asistencia Solidaria - Pensién 65 59 208 277
Programa Nacional de Infraestructura Educativa - PRONIED 227 228 438
Programa Beca 18 10 67 243
Seguro Integral de Salud - SIS 209 494 411
Programa Nacional de Saneamiento Urbano - Rural - MVCS ¥/ 129 297 213
Programa Integral de Mejoramiento de Barrios y Pueblos - PIMBP * 8 3 4
Programa Techo Propio 70 174 706
Programa de Desarrollo Productivo Agrario Rural - AGRORURAL 63 66 173
MEM - Direccion General de Electrificacion Rural 140 104 146
Fondo de Inversion en Telecomunicaciones - FITEL 9 10 29
MTC- Provias Descentralizado 80 83 337
Programa Nacional de Empleo Juvenil-Jévenes a la Obra 27 15 18
Programa para la Generacion de Empleo Social Inclusivo-Trabaja Pert 51 37 8
Programa Integral Nacional para el Bienestar Familiar- INABIF 48 45 64
Programa contra la violencia familiar y sexual - PNCVFS 15 26 35
Programa Vaso de Leche ¥ 167 163 201
Programa de Complementacion Alimentaria - PCA 31 37 10
Programa de alimentacion y nutricion para el paciente ambulatorio con tuberculosis y familia - 6 7 1
PANTBC

Total 2,125 2,954 4,677

Y para 2012, se considera montos de Actividad Nifios y Nifias en edad Escolar y Pre Escolar con raciones
fortificadas del ex Programa Integral de Nutricion (PIN)

%/ Creado sobre la base del Programa Nacional WawaWasi.

* Considera transferencias de partidas a gobiernos regionales y locales.

¥ Ex Agua Para Todos.

s/ Incluye transferencias de partidas a gobiernos regionales y locales.

% Considera toda fuente de financiamiento.
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