1.

EXPOSICION DE MOTIVOS

El proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2018, en adelante
“Proyecto de Ley", se presenta en cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 782 de la
Constitucion Politica del Perd, en mérito al cual el Presidente de la Republica lo envia al Congreso
de la Republica dentro de un plazo que vence el 30 de agosto de cada Ao Fiscal. Asimismo, el
citado proyecto de ley ha sido elaborado en el marco de lo dispuesto por el Texto Unico Ordenado
de la Ley N° 28563, Ley General del Sistema Nacional de Endeudamiento, aprobado por el Decreto
Supremo N° 130-2017-EF, en adelante “Ley General”, el cual establece los principios vy
disposiciones que rigen los procesos fundamentales del endeudamiento publico.

Consta de seis capitulos, los cuales contienen los aspectos generales aplicables a las operaciones
de endeudamiento del Gobierno Nacional, las disposiciones que fijan los montos maximos de las
operaciones de endeudamiento externo e interno que el Gobierno Nacional podrd acordar en el
Afio Fiscal 2018, relativas al endeudamiento de los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales, la
determinacién del monto maximo de las garantias que el Gobierno Nacional puede otorgar o
contratar en dicho afio para atender requerimientos derivados de los procesos de promocién de la
inversidon privada y concesiones y la determinacién del monto maximo del saldo adeudado por la
emision de las Letras del Tesoro Publico al 31 de diciembre de 2018. Contiene asimismo seis
disposiciones complementarias finales, cinco disposiciones complementarias transitorias y dos
disposiciones complementarias modificatorias.

Mediante los articulos 1 y 2 se establecen los aspectos generales del Proyecto de Ley, y en el
articulo 3 se propone fijar para 2018 en 0.1% el porcentaje de la comisidén anual a que se refiere el
articulo 27 de la Ley General, aplicable a casos en los que la entidad atiende con sus propios
recursos el servicio de deuda de operaciones de endeudamiento que sean materia de un
Convenios de Traspaso de Recursos o de Contragarantia, segun corresponda, porcentaje igual al
fijado en la ley de 2017 y que se calcula sobre el saldo adeudado de la operacidn correspondiente.

A través del articulo 4 se fijan los montos y el destino general de las operaciones de
endeudamiento que el Gobierno Nacional podra acordar durante el 2018 para el Sector Publico,
en concordancia con lo dispuesto por el articulo 11 y los numerales 17.1 y 17.3 del articulo 17 de
la Ley General, los cuales han sido determinados en funcidn a las metas establecidas en el Marco
Macroecondmico Multianual, asi como a los objetivos y politicas del Programa Anual de
Endeudamiento y Administracion de Deuda (PAEAD), que estan contenidos en el documento
denominado “Estrategia de Gestion Global de Activos y Pasivos” que el Ministerio de Economia y
Finanzas aprueba anualmente.

Para la determinacién de los citados montos se han considerado: i) Los lineamientos de politica
contenidos en el MMM vigente, ii) los objetivos y politicas del Programa Anual de Endeudamiento
y Administracion de Deuda contenidos en la Estrategia de Gestién Global de Activos y Pasivos, iii)
las gestiones realizadas, en 2017, por los sectores para la concertacién de operaciones, iv la
programacion de operaciones con las fuentes cooperantes, y el nivel de avance de los estudios de
preinversién de los proyectos a ser financiados con operaciones de endeudamiento que se
concertarian en el afio 2018.



En base a dichos criterios, mediante los numerales 4.1 y 4.2 del citado articulo 4 se propone que la
concertacién de las operaciones de endeudamiento externo e interno a efectuarse en el afio 2018
se sujete a los siguientes montos:

i),

i).

Para el caso de las operaciones de endeudamiento externo, el numeral 4.1 del articulo 4 fija
un monto ascendente a la suma de USS 1 421,50 millones, a ser destinados a:

a. Sectores econdmicos y sociales hasta USS 1 273,50 millones.
b. Apoyo a la balanza de pagos hasta USS 72,00 millones.
c. Orden Interno hasta USS 76,00 millones.

El monto para Sectores Econémicos y Sociales, menor los USS 1 769,3 MM considerados para
el 2017, incluye USD 270,0MM para financiar proyectos del MTC, USD 166,0MM para
proyectos del MVCS, USD 125,0 para un proyecto del MINSA, y USD 150,0MM para un
proyecto del Sector Educacion, entre otros. Asimismo, se contempla una previsién de USD 2
000,0MM que, ante una eventual reduccidon de la recaudacion tributaria generada por
factores externos a la economia nacional, serian destinados financiar proyectos de inversién
publica que no puedan ser financiados con recursos ordinarios.

El cuanto al monto para Apoyo a la Balanza de Pagos, se han considerado USS$ 72,0 millones,
correspondiente a préstamos del BID y el KfW, los cuales constituyen recursos de libre
disponibilidad que se destinardn a financiar parte de los requerimientos del Sector Publico No
Financiero. Finalmente, se prevén concertar préstamos con el BID y la CAF, por un total de USS
76, millones, para proyectos de interés del Ministerio del Interior.

Para el caso de las operaciones de endeudamiento interno, el monto propuesto en el numeral
4.2 del articulo 4 asciende a la suma de S/ 13 755,18 millones, que incluye:

a. Sectores econdmicos y sociales hasta S/ 6 440,83 millones
b. Apoyo a la balanza de pagos hasta S/ 7 042,90 millones
c. Defensa Nacional hasta S/ 50,00 millones
d. Orden Interno S/ 113,90 millones
e. Bonos ONP hasta S/ 107,55 millones

Del monto considerado para los Sectores Econémicos y Sociales, se contempla principalmente
S/ 2 178,0 millones seran para FONDES 2018, S/ 820,3 millones para la Linea 2 del Metro de
Lima, S/ 2 000,0 millones para proyectos del M. de Vivienda y S/ 132,2 millones para el
proyecto “Nueva Rinconada” de SEDAPAL, montos que se prevén obtener mediante
colocaciones de Bonos Soberanos en el mercado local de capitales. Los 1 310,3 millones
restantes, cuya fuente no se ha definido aun, se destinaran a financiar proyectos de inversion
por determinar del Gobierno Nacional, Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales.

En cuanto al rubro Apoyo a la Balanza de Pagos, el monto considerado se prevé captar
mediante la colocacién de Bonos Soberanos a través del “Programa Creadores de Mercado”,
que seran destinados a financiar parte del pago del servicio de deuda publica. La previsién de
colocar bonos en el mercado local, guarda concordancia con la politica de administracion de
deuda que busca incrementar la participacion de la deuda interna dentro del total de la deuda
publica, como fuente de financiamiento de las necesidades del SPNF.



Asimismo se ha previsto concertar operaciones de endeudamiento para el Sector Defensa
hasta por la suma de S/ 50,0 millones y para el Sector Interior hasta por la suma de 113,9
millones, para el financiamiento de requerimientos de dicho sector.

Finalmente, se tiene el requerimiento de la Oficina de Normalizacion Previsional (ONP), por S/
107,55 millones, que corresponden a la garantia que el Gobierno Nacional otorgarad a los
bonos de reconocimiento que emita dicha entidad, a ser entregados a las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP’s).

El numeral 4.3 del articulo 4 autoriza al Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), a través de la
Direccidén General de Endeudamiento y Tesoro Publico (DGETP), a efectuar reasignaciones entre
los montos del endeudamiento externo e interno, sin exceder la suma total del monto maximo
establecido por la Ley Anual para el Afio Fiscal 2018, lo que permitird una mayor flexibilidad a la
ejecucion del Programa de Concertaciones Externo e Interno, en caso se tuvieran que efectuar
operaciones indistintamente con acreedores externos o internos. Para tal efecto, de ser el caso,
el MEF debe dar cuenta a la Comisidn de Presupuesto y Cuenta General de la Republica del
Congreso de la Republica.

De otro lado, en el articulo 5 del proyecto de ley se propone S/ 15,0 millones como monto a partir
del cual los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales deberan contar con la calificacién crediticia
a que se refiere el articulo 50 de la Ley General. Dicho monto es igual al establecido para el afio
2017.

En el articulo 6 se fija el monto maximo de las garantias que el Gobierno Nacional podrd otorgar o
contratar para atender demandas de financiamiento de procesos de promocion de la inversion
privada y de concesiones, en cumplimiento a lo establecido en el numeral 54.5 del articulo 54 de
la Ley General. De acuerdo con lo informado y coordinado con PROINVERSION, para el afio 2017
dicho requerimiento asciende a USS 898,9 millones mas IGV, o su equivalente en moneda
nacional, monto que es igual al autorizado para el 2017 y para los mismos proyectos: US$ 13,0
para Aeropuertos Regionales (ler. Grupo), USS 509,4 millones para Majes Siguas Il y USS 376,5
millones para Chavimochic (3" Etapa), dado que las garantias previstas para el presente afio no
serian concretadas debiendo postergar su gestion para el 2017. Conforme a lo establecido en el
articulo 22 de la Ley General, el otorgamiento de las garantias se hace asegurando que la entidad
beneficiaria otorgue o entregue las contragarantias necesarias.

En concordancia con el articulo 69 del TUO de la Ley General, el articulo 7 del proyecto establece
en S/ 3 000 millones el monto maximo que puede quedar como saldo adeudado al 31 diciembre
de 2018 por la emision de Letras del Tesoro Publico en el 2018, monto igual al aprobado para el
presente afio en la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2017, lo que
permitird mantener el apoyo al desarrollo del mercado de capitales local, a los menores costos
posibles, contribuyendo a bajar el costo promedio total de la deuda y a profundizar el desarrollo
de la curva de rendimientos del mercado de valores de deuda publica.

En la Primera Disposicion Complementaria Final del Proyecto de Ley, se excluye de la
participacién en los procesos de promocion de la inversidn privada y de concesiones a las
empresas del Sector Privado y sus accionistas que tienen obligaciones pendientes de pago con el



Estado derivados de contratos de préstamo garantizados por el MEF, en el marco del proceso de
renegociacién de la deuda efectuada en los afios 90, y que se mantienen en litigio para su cobro.

Esta disposicidn se viene incluyendo en las Leyes Anuales de Endeudamiento desde el afio 2007,
para establecer una restriccidn a las empresas que tienen obligaciones pendientes de pago con el
Estado, derivadas de contratos de préstamo garantizados por el MEF. Las empresas a las cuales el
Estado garantizd para que obtengan créditos del exterior y que, luego del proceso de reinsercién
del Peru en el Sistema Financiero Internacional, se han convertido en deuda con el Estado
Peruano, son: Radio Continental, SETERMAR y PANTEL S.A.

Las acreencias con Radio Continental y SETERMAR se encuentran actualmente en proceso
judicial; y en el caso de la deuda de PANTEL, la recuperacion de esta obligacién debe sujetarse a
los términos y condiciones establecidos en el Acuerdo Global suscrito por PANTEL con la Junta de
Acreedores en el marco del Proceso Concursal Preventivo que inicio dicha empresa. En el
siguiente cuadro se muestran las obligaciones que dichas empresas mantienen con el MEF al 30
de junio de 2017:

Deuda Privada
Adeudado al 31-06-2017

uss
Empresa Principal Intereses Total
SERTEMAR 10014 542,46 1615844,72 | 11630387,18
RADIO CONTINENETAL 130715,23 507 526,75 638 241,98
s/
Empresa Principal Intereses Total
PANTEL 58 183 586,07 20117 387,26 | 78300973,33

En la Segunda Disposicion Complementaria Final se propone la participacién del Perd en la
Decimoctava Reposicion de Recursos de la Asociacién de Internacional de Fomento (AIF), con el
monto de USS 41 775,0, conforme a la Resolucion 239 de la Junta de Gobernadores de dicha
Asociacion, aprobada el 31 de marzo de 2017 por la Junta de Gobernadores de dicha Asociacion.

La AIF, parte integrante del Grupo Banco Mundial, es una entidad financiera que otorga
préstamos concesionales a favor de los paises en desarrollo con ingresos mas bajos, y que no
estdn en capacidad de acceder a otras fuentes de financiamiento, con el objetivo de impulsar el
crecimiento econdmico, reducir la pobreza y la desigualdad, y mejorar las condiciones de vida de
los pobres. Los recursos de citada reposicion, por un total de DEG 53,5MM (USS 75,1MM),
permitira a esta entidad contraer nuevos compromisos de crédito durante el periodo
comprendido entre el 01.07.2017 y el 30.06.2020, debiendo los paises pagar su suscripcién en
una sola cuota a partir del afio 2017.
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La suscripcién en dicha Reposicién de Recursos de la AIF con la suma asignada, permita a los
paises miembros mantener su posicidn relativa en cuanto a votos. Cabe sefialar no obstante, que
ningln miembro esta obligado a efectuar dicha suscripcion.

La Tercera Disposicion Complementaria Final propone aprobar el Convenio Constitutivo del
Fondo Multilateral de Inversiones IIl — FOMIN Ill, asi como la contribucién del Peru a dicho fondo
por la suma de USD 10,0 millones, a ser cancelado en tres cuotas anuales e iguales, a partir del
afno 2018.

El FOMIN I, tendra como objetivo general promover el desarrollo sostenible a través del sector
privado identificando, apoyando, poniendo a prueba y ensayando nuevas soluciones para los
desafios de desarrollo y procurando crear oportunidades para la poblaciones pobres vy
vulnerables de los paises regionales en desarrollo miembros del BID, y los paises en desarrollo
miembros del Banco de Desarrollo del Caribe (BDC).

En 1992 se constituyd en el Banco Interamericano de Desarrollo el FOMIN |, que estuvo vigente
hasta el 2007 en que sus activos y pasivos fueron asumidos por el FOMIN II, cuya vigencia ha sido
renovada asimismo hasta el 31 de diciembre de 2020. Existe el propdsito de asegurar la
continuidad del FOMIN y dar lugar al FOMIN Il potenciado (FOMIN Ill) en el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID).

Si bien el FOMIN Il ha sido renovado segun se indica en el parrafo anterior, EIl FOMIN Il entrara
en vigor en cualquier fecha en la cual los probables donantes que representan por lo menos el
60% de los montos totales previstos de nuevas contribuciones al FOMIN Il hayan depositado sus
Instrumentos de Contribucién, momento en el cual entrard en vigor el FOMIN IIl, asumiendo los
activos y pasivos del FOMIN II.

La Cuarta Disposicién Complementaria Final propone la suscripcidén de 1 546 acciones del Banco
Asidtico de Inversién en Infraestructura (AlIB), por un valor de USS 154,6, millones, a un valor
nominal de USS 100,0 por accidn, en los términos indicativos establecidos en la Resolucién N° 31,
del 21 de marzo de 2017, por la Junta de Gobernadores del Banco. Del total a suscribir, 309
acciones, por un valor de USS 30,9 millones, corresponden al capital pagadero en efectivo, que
serd cancelado en cinco cuotas anuales iguales, debiendo la primera cuota hacerse efectivo a mas
tardar el 31 de diciembre de 2018.

El AlIB, fundado en el afo 2015, tiene por objetivo financiar proyectos de infraestructura (prioriza
sectores en energia, transporte, infraestructura rural y proteccién ambiental), y cuenta con 57
miembros, entre ellos China, India y Rusia (mayores accionistas), asi como paises fuera de la
region como Reino Unido, Alemania, Francia y Canada.

El interés inicial del Gobierno Peruano en participar en esta entidad, se produjo durante la visita
oficial a China realizada por el Presidente del Pertu en setiembre de 2016, formalizandose tal
interés en setiembre de 2016. Posteriormente, en enero de 2017, el MEF comunicd al AlIB su
conformidad a los términos indicativos para la membresia y, mediante la Resolucidon N° 31, del 21
de marzo de 2017, la Junta de Gobernadores del AlIB aprobé la admisién del Perd como miembro
del Banco.


http://semanaeconomica.com/tags/infraestructura-2
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A la fecha se encuentra en proceso de formalizacidn el acuerdo del Gobierno Peruano con los
términos y condiciones de la incorporacién del Peru al referido Banco, que concluird con la
correspondiente aprobacion del Ministerio de Relaciones Exteriores. En tal sentido, cabe precisar
que la suscripcion de acciones y el pago correspondiente que se propone en la presente
disposicion, se efectuara una vez que se haya aprobado la adhesién y aceptacién del Peru a los
Términos del Acuerdo del AlIB por el Ministerio de Relaciones Exteriores.

La Quinta Disposicién Complementaria Final, autoriza la capitalizacién de los saldos adeudados
por COFIDE al MEF al 31-12-2017, correspondientes a los montos desembolsados al 31 de julio de
dicho afio, en virtud de los Convenios de Traspaso de Recursos aprobados mediante Ias
Resoluciones Ministeriales Nos. 086-2013-EF/52, 109-2014-EF/52, 118-2014-EF/52 y 144-2016-
EF/52.

Asimismo, a partir de la entrada en vigencia de la presente Ley, la atencién de la amortizacién
correspondiente a las operaciones de endeudamiento externo correspondientes a dichos
Convenios de Traspaso de Recursos, y que fueron aprobadas mediante los Decretos Supremos
Nos. 199-2012-EF, 288-2012-EF, 284-2012-EF, y 380-2015-EF, mas los intereses, comisiones y
demas gastos provenientes de dichas operaciones, es atendido por el Ministerio de Economia y
Finanzas con cargo a los recursos presupuestales que le correspondan, en cada ejercicio, para el
servicio de la Deuda Publica.

En cuanto a los saldos adeudados que se propone capitalizar, corresponden a obligaciones por
operaciones de endeudamiento acordadas por el Gobierno Nacional con el JICA y KfW, cuyos
recursos fueron trasladados a COFIDE en los términos establecidos en los respectivos Convenios
de Traspaso.

Segun lo informado por COFIDE, al primer trimestre 2017, a raiz del deterioro de algunos
préstamos de la denominada Cartera de Riesgo, se incrementaron tanto la morosidad (2,71%)
como las previsiones (aumento en USD 33,0MM), y con ello el Estado de Resultados arrojé
pérdidas por USD 14,6MM (S/ 47,5MM); e indica asimismo, que en los ultimos afios COFIDE
incrementd el nivel de su cartera de créditos e inversiones (mas de USD 2 000,0MM en la
actualidad), pero su patrimonio efectivo no ha crecido en la misma proporcion. Sefiala ademas
que la regulacion vigente limita a COFIDE la emisién de mas deuda subordinada (ademas, este
fondeo resulta mas caro).

De conformidad con lo establecido en la Ley 27170, Ley del Fondo Nacional de
Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado, en el marco de la implementacién de esta
propuesta, de ser el caso, COFIDE emitird a nombre del Fondo Nacional de Financiamiento de la
Actividad Empresarial del Estado — FONAFE, las acciones correspondientes a la capitalizacion que
se propone autorizar.

Con respecto a la Primera Disposicion Complementaria Transitoria, se propone aprobar la
emision interna de bonos por S/ 12 173,4 millones, comprendidos en los montos de concertacion
que se autorizan en los literales a) y b) del numeral 4.2 del articulo 4 de esta Ley, estableciéndose
que, en caso los montos previstos en los referidos literales se reasignen a operaciones de
endeudamiento externo, se aprueba la emisidon externa de bonos que, en una o mas colocaciones
puede efectuar el Gobierno Nacional, hasta por el monto resultante de la recomposicion de los
montos de endeudamiento previstos en el citado articulo 4.
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Aprueba ademds la emisidn externa o interna de bonos que, en una o mas colocaciones, podra
efectuar el Gobierno Nacional en aplicacion del parrafo 20.5 del articulo 20 de la Ley General, por
el cual se faculta al MEF para que, cuando las condiciones sean favorables, pueda acordar
operaciones de endeudamiento por montos superiores al autorizado por la Ley Anual de
Endeudamiento del Sector Publico, para prefinanciar los requerimientos financieros del siguiente
ejercicio fiscal, contemplados en el Marco Macroecondmico Multianual o en el Informe de
Proyecciones Macroecondmicas correspondiente.

Las emisiones internas a que se refiere esta disposicion, se sujetan al Reglamento de Creadores
de Mercado y al Reglamento de Bonos Soberanos, y asimismo, tales emisiones y sus colocaciones
estdn sujetas al control posterior del Sistema Nacional de Control.

El objeto de esta disposicién es contar con el marco legal necesario que permita efectuar
expeditivamente y a la brevedad dichas emisiones, luego de iniciado el Ano Fiscal 2018, de
manera que se realicen en forma oportuna, aprovechando las condiciones favorables del
mercado financiero y en armonia con los objetivos, politicas y metas del Gobierno vigentes en
materia de gestion de activos y pasivos, promoviendo asimismo un mercado de valores de deuda
publica mas accesible, transparente, liquido y competitivo.

La Segunda Disposicion Complementaria Transitoria del proyecto, aprueba operaciones de
administracion de deuda hasta por un monto equivalente en moneda nacional a USS 6 000,0
millones, que podrd efectuar el Gobierno Nacional durante 2018, y asimismo aprueba la emision
externa y/o interna de bonos que puede efectuar dicho Gobierno hasta por el monto que permita
implementar las correspondientes operacidon de administraciéon de deuda.

La referida emision interna, se sujetan al Reglamento de Creadores de Mercado y al Reglamento
de Bonos Soberanos, y las operaciones y colocaciones en general estdn sujetas al control
posterior del Sistema Nacional de Control.

El monto propuesto para 2018, igual al aprobado en la ley de endeudamiento del afio 2017,
permitira tener flexibilidad para implementar estas operaciones bajo la modalidad de prepago de
deudas, intercambios o canjes, y recompras de deuda, entre otras. Cabe sefalar, al igual que para
las emisiones de bonos que se aprueban en la anterior Disposicion Complementaria Transitoria,
las operaciones de administracion de deuda, asi como las emisiones de bonos para su
financiamiento, requieren ser llevadas a cabo a la mayor brevedad luego de iniciado el Ao Fiscal
2018, en la medida que el mercado financiero presente las condiciones favorables para ello, en
armonia con los objetivos, politicas y metas en materia de gestion de activos y pasivos, en
concordancia con la necesidad de promover un mercado de valores de deuda publica mas
accesible, transparente, liquido y competitivo.

Las operaciones de administracion de deuda se implementan con el propédsito de modificar el
perfil de la deuda publica, sustituyendo deuda existente por nueva en condiciones mas
ventajosas y no tienen implicancia presupuestal. Permiten reducir el riesgo de refinanciamiento al
retirar deuda con vencimiento en los aflos préximos, sustituir deuda en moneda extranjera por
otra en moneda local, con lo cual se reduce la exposicidn a la variacién del tipo de cambio, y
reducir el costo de financiamiento al reemplazarlas por nueva deuda en condiciones mas
ventajosas.
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La Tercera Disposicion Complementaria Transitoria propone regulaciones para la implementacién
de las emisiones externas de bonos a que se refieren la Primera y Segunda Disposicion
Complementaria y Transitoria de la Ley. Es el mismo texto que se encuentra en la ley de
endeudamiento de 2017.

La disposicidén sefala que mediante resolucidn ministerial del MEF se estableceran los montos a
ser emitidos, las condiciones generales de los bonos respectivos, la designacién del banco o
bancos de inversidn que prestan sus servicios de estructuracion y colocacion, y las entidades que
brindan servicios complementarios, entre otros aspectos asociados a dicha implementacidn.
Asimismo, se establece que dentro de los cuarenta y cinco dias Utiles siguientes a la culminacién
de dichas operaciones, el MEF informara al Congreso de la Republica y a la Contraloria General de
la Republica al respecto.

Asimismo, se establece que dentro de los cuarenta y cinco dias Utiles siguientes a la culminacién
de dichas operaciones, el MEF informard al Congreso de la Republica y a la Contraloria General de
la Republica al respecto.

La Cuarta Disposiciéon Complementaria Transitoria propone autorizar al MEF para que, conforme
al Acuerdo Marco de la Alianza del Pacifico, contrate de manera conjunta con los paises
conformantes del mismo un esquema de financiamiento contingente, bajo la modalidad de
bonos u otras modalidades de financiamiento para desastres, sea directamente o a través de un
organismo multilateral de crédito, con sujecién al Capitulo VI del Titulo VIl del Texto Unico
Ordenado de la Ley General, en lo que resulte aplicable.

La autorizacidn propuesta en esta disposicion estd contemplado también en la ley de
endeudamiento de 2017, en el marco de la cual se han venido efectuando gestiones que se prevé
no finalicen en el presente afo, en la medida que los estudios que viene desarrollando el Banco
Mundial, con el apoyo de una empresa modeladora, ain no estdn concluidos. La propuesta de
incorporar la referida disposicion se encuentra en linea con lo dispuesto en la Declaracién
Presidencial de la XI Cumbre de la Alianza del Pacifico: Remover todos los obstaculos juridicos que
podrian impedir la emision de un “bono catdstrofe” o “cat bond” conjunto por sus paises
miembros a través del Banco Mundial (lo que generaria grandes ahorros en el costo final para
cada pais). De esta manera, la citada autorizacidn asegurara que no existan interpretaciones en el
sentido que ello no es posible, cuando ya se ha manifestado la voluntad politica de los paises de
la Alianza del Pacifico de avanzar en este proyecto.

Cabe indicar que los cat bonds se han convertido en los ultimos afios, junto con las lineas de
crédito contingentes y préstamos contingentes de las entidades de cooperacién multilaterales y
bilaterales, en una de las modalidades mas usadas para obtener ex ante financiamiento
contingente para la rdpida atencion de desastres producidos por fendmenos naturales. La légica
de la emisién conjunta a través de una entidad multilateral es la que esta buscando ahora aplicar
la Alianza del Pacifico, basandose a la vez en las exitosas experiencias de paises como México
(con varios tipos de riesgos repartidos geograficamente), asi como del Caribe (emisidn conjunta
de 16 paises a través del Banco Mundial), y del Océano Pacifico (5 paises a través del IDA), al ser
esas emisiones especialmente atractivas para los inversionistas internacionales, por estar
compuestas de multiples tramos que aseguran una diversificacion geografica.
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Precisamente el Banco Mundial cuenta ahora con una plataforma que le permite extender estas
buenas practicas, por ejemplo en el marco de su “Capital at Risk Notes Program”, plataforma que
permite bajar de manera muy sustancial los costos para los paises emisores y mucho mds adn
cuando se agrupan varios paises en una emision.

La Quinta Disposicion Complementaria Final, autoriza, por excepcién, durante el afio fiscal 2018,
a financiar con recursos provenientes de operaciones de endeudamiento publico, aquellas
inversiones publicas en el marco del Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestion de
Inversiones (INVIERTE.PE), siempre que las mismas hubiesen correspondido a la definicidon de
proyecto de inversidn publica segin el derogado Sistema Nacional de Inversion Publica (SNIP),
previa opinién favorable respecto a dicha equivalencia por la Direccion General de Inversidon
Publica.

El Sistema Nacional de Programacién Multianual y Gestidon de Inversionesl, vigente desde el
24.02.2017, establece el término “inversiones publicas” para referirse tanto a proyectos de
inversidén asi como a las inversiones de optimizacion, de ampliacion marginal, de reposicién y de
rehabilitacion, conforme lo sefiala el numeral 4.2 del articulo 4 del Decreto Legislativo 1252 vy el
articulo 2 de su Reglamento.

Por otro lado, la Ley N° 28563, Ley General del Sistema Nacional de Endeudamiento, publicado el
01.07.2005, hace referencia a “proyectos de inversién publica” o “proyectos de inversion” como
parte de las materias susceptibles de ser financiadas con recursos provenientes de operaciones
de endeudamiento publico, lo cual actualmente no resulta concordante con la terminologia
empleada por el Sistema Nacional de Programacion Multianual y Gestién de Inversiones.

Cabe sefialar que, de acuerdo a la informacidn registrada por las diferentes entidades publicas en
el aplicativo informatico del Banco de Inversiones, el 27% de proyectos de inversidn registrados
en dicho aplicativo durante la vigencia del Sistema Nacional de Inversion Publica, corresponderian
actualmente a inversiones publicas de optimizacion, rehabilitacion, reposicion o ampliacion
marginal en el marco del Sistema Nacional de Programacidn Multianual y Gestién de Inversiones.

En ese sentido, con la finalidad de permitir una transitoriedad adecuada entre ambos Sistemas, es
necesaria la inclusiéon de una Disposicion Transitoria que sea aplicable durante el afo fiscal 2018,
con la finalidad de que las inversiones publicas en el marco del Sistema Nacional de Programacion
Multianual y Gestidn de Inversiones, y que podian haber constituido proyectos de inversion en el
marco del derogado Sistema Nacional de Inversién Publica, puedan ser financiadas con recursos
provenientes de operaciones de endeudamiento publico. Para ello, la Direccion General de
Endeudamiento y Tesoro Publico podra solicitar la opinidn de la Direccion General de Inversion
Publica, o la que la sustituya.

En cuanto a la Primera Disposicion Complementaria Modificatoria del proyecto de ley, propone
modificar el articulo 50 de la Ley General, conforme a la cual, los Gobiernos Regionales o
Gobiernos Locales que gestionen operaciones de endeudamiento por un monto que se establece
en la ley de endeudamiento del aifo correspondiente a dicha gestién, requieren contar con un
nivel de calificacién crediticia igual o superior a BBB+ o su equivalente, extendida por al menos

! Regulado mediante el Decreto Legislativo N° 1252, Decreto Legislativo que crea el Sistema Nacional de Programacion
Multianual y Gestion de Inversiones y deroga la Ley N° 27293, Ley del Sistema Nacional de Inversién Publica y su Reglamento,
aprobado por Decreto Supremo N° 027-2017-EF, y modificatorias
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dos empresas calificadoras de riesgo. El objeto de la modificacién propuesta es adecuar dicho
articulo a lo establecido en la Sexta Disposicion Complementaria Final del Decreto Legislativo N2
1275, que aprueba el Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal de los Gobiernos
Regionales y Gobiernos Locales.

El Decreto Legislativo N2 1275, aprueba el Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal de
los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales, conforme a la cual, los Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales pueden gestionar operaciones de endeudamiento directas o garantizadas si
cuentan con un nivel de calificacién crediticia vigente igual o superior a BBB+ extendida por dos
empresas calificadoras de riesgo.

Corresponde a la Direccidon General de Endeudamiento y Tesoro Publico, en su condicidn de
drgano rector del Sistema Nacional de Endeudamiento Publico, homogenizar la normativa vigente
relacionada con la gestién de operaciones de endeudamiento publico, y en consecuencia, es
necesario incorporar de manera explicita en la Ley General del Sistema Nacional de
Endeudamiento, el nivel de la calificacidn minima que se exigiria a los Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales de acuerdo al DL N2 1275.

Finalmente, en la Segunda Disposicion Complementaria Modificatoria, modifica el numeral 53.2
del articulo 53 del Texto Unico Ordenado de la Ley N° 28693, Ley General del Sistema Nacional de
Tesoreria, aprobado por el Decreto Supremo N° 126-2017-EF, de acuerdo al siguiente texto:

“Articulo 53.- Adopcion de Medidas Preventivas en el Manejo de Fondos Publicos

53.2 La referida solicitud debe indicar expresamente si la suspension de las operaciones bancarias
efectuada en las entidades a las que se hubiera aplicado el numeral 53.1, comprende o no la
atencion del pago de ingresos de personal, tributos, pensiones, seguros, servicios publicos
basicos, internet, limpieza, seguridad de la institucidn, asi como obligaciones relacionadas con el
Programa del Vaso de Leche u otros programas sociales.”

El articulo 53 del mencionado TUO, esta referida a la adopcion de medidas Preventivas en el
manejo de los Fondos Publicos. En el numeral 53.1, establece que “La Direccién General de
Endeudamiento y Tesoro Publico (DGETP) procede a la suspension temporal de operaciones en
las cuentas bancarias de aquellas unidades ejecutoras o dependencias equivalentes en las
entidades en donde surjan situaciones de conocimiento publico que pongan en riesgo el
adecuado uso de los fondos publicos asignados, a la sola solicitud del titular de los siguientes
organismos: Contraloria General de la Republica, Ministerio de Justicia y Derechos Humanos o
Ministerio del Interior.”

El numeral 53.2, por su parte, establece que “La DGETP esta facultada para levantar parcialmente
la suspension de las operaciones bancarias efectuada en las entidades a las que se hubiera
aplicado el numeral 53.1, Unicamente para la atencidn del pago de ingresos de personal, cargas
sociales, pensiones, seguros, servicios publicos bdsicos, internet, limpieza, seguridad de la
institucion, arbitrios, asi como obligaciones relacionadas con el Programa del Vaso de Leche u
otros programas sociales.”
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Con la modificacion propuesta, se quitaria a la DGETP la facultad otorgada por el numeral 53.2
vigente, para el levantamiento parcial de las operaciones bancarias relacionadas con los rubros
alli mencionados, y seria la propia entidad que solicita la medida de suspensidn de operaciones
bancarias, conforme al numeral 53.1, la que precise en su solicitud si la medida comprende o no
dichos rubros.

Al respecto, cabe tener en cuenta que los titulares de las entidades facultadas para solicitar a la
DGETP la suspension de las operaciones en las cuentas bancarias de las Unidades Ejecutoras,
conforme a lo dispuesto por el numeral 53.1 del articulo 53 de la mencionada Ley, disponen de
elementos de juicio para solicitar la suspensiéon o no de los conceptos de pago referidos en el
numeral 53.2 del articulo 53 de la misma Ley; y en ese sentido, se considera pertinente que no
sea facultad de la DGETP determinar el levantamiento parcial de la suspension de las operaciones
por los conceptos antes indicados, por lo que se propone la modificaciéon del numeral 53.2 del
articulo 53 de la citada Ley, de manera que en la solicitud de suspensidon de operaciones que
efectien las entidades facultadas se indique expresamente, los conceptos materia de dicha
suspension.

ANALISIS COSTO BENEFICIO

El proyecto de Ley se presenta por mandato constitucional y ha sido formulado en concordancia con lo
dispuesto por la Ley General, por lo que establece el marco legal que permite, de un lado, captar via
endeudamiento recursos para completar el financiamiento requerido por el Sector Publico en su
conjunto, que incluye el Gobierno Nacional, los Gobiernos Regionales, los Gobiernos Locales y las
Empresas Publicas; y de otro lado, cumplir obligaciones vinculadas a la funcién previsional del Estado,
asi como atender demandas derivadas de los procesos de privatizacién y concesiones.

La concertacidon de operaciones de endeudamiento que se efectle con cargo a la autorizacién
contenida en el Proyecto de Ley, dependera de factores como el cumplimiento de los requisitos
establecidos para aprobar dichas operaciones y las politicas que bajo condiciones especificas disponga
el Gobierno Nacional; y de otro lado, la ejecucion de los desembolsos por las operaciones que se
acuerden, es decir el endeudamiento propiamente dicho, se hard en concordancia con las previsiones
del Marco Macroeconémico Multianual (MMM) correspondiente. Por tanto, la Ley propuesta por si
misma no autoriza la ejecucidn de un programa, proyecto, adquisicion o medida especifica que
involucre gasto, lo que sélo se producirda una vez aprobada la operacion de endeudamiento
correspondiente, para lo que se requerira la emisidon de una norma legal especifica.

COMPATIBILIDAD CON EL MARCO MACROECONOMICO MULTIANUAL

Segun lo previsto en el numeral 2 del articulo 29 de la Ley N2 27806, Ley de Transparencia y Acceso a
la Informacion Publica, la exposicion de motivos de la Ley Anual de Endeudamiento debe incluir la
sustentacién de su compatibilidad con el déficit y el consiguiente aumento de deuda previsto en el
MMM. Por lo que, ampliando lo manifestado en el Analisis Costo-Beneficio, cabe sefialar que para
determinar el monto maximo de concertaciones de operaciones de endeudamiento que el proyecto
de Ley autoriza, se ha considerado que con los desembolsos que se efectliien con cargo a dicho monto,
el incremento de la deuda no excedera el limite del déficit fiscal previsto en el MMM vigente.
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Segun lo indicado, la compatibilidad del Proyecto de Ley con el déficit y el aumento de deuda previsto
en el MMM, se sustenta en el hecho que el monto maximo de concertaciones autorizado se sujeta a
los requerimientos previstos en el MMM vigente.

EFECTOS SOBRE LA LEGISLACION NACIONAL

El proyecto de Ley se ha elaborado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 782 de la
Constitucion Politica del Estado y estd en concordancia con lo dispuesto por la Ley General. El
proyecto de Ley incluye dos disposiciones modificatorias, una a la Ley General y la otra a la Ley
General del Sistema Nacional de Tesoreria.

12



