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1. RESUMEN EJECUTIVO

El presente documento contiemetlalizacion de las proyecciones macroeconémi2zg42021
presentadas en el Marco Macroeconémico Multianual (MMM) publicado en agosto de 2020, en el que s
describe la recuperacion de la actividad econémica y el manejo responsable de las finamzas publica

los préximos afios.

Evolucién de la pandemia de la C&@ID

Transcurrido mas de un afio desde el inicio de la pandemia, los paises contindlan enfrentando importante
desafios sanitarios, sociales y econémicos en un contexto de nuevas aliesnuapasicianantes

de la COVHDO que han acelerado los niveles de contagio. En efecto, mdacéethgios por

COVIEL9 asciendenmas dé50millones de personas y mas de 3 millones de fallecidos a Aivel mundial

La aparicion de nuevas cepas del virus, como las originadas en el Reino Unido, Sudafrica, Brasil e India
ha generado récords de contagios, especia@mérd& y en algunosgm europeos y de América

Latina. En particular, América Latina es una de las regiones mas afectadas por la pandemia, con un may
nivel de contagio respecto a las registradas el afio pasado, que podrian repercutir en el proceso de
recuperacion econénticaeste contexto de aceleracion de laI®3¥BI mundo, los gobiernos han

retomado las restricciones de movilidad y cuarentas focalizadas e incluso cuarentenas generales como ¢
el caso de Reino Unido a inicios dBaficeste escenario adversecigeracion de la actividad

economica mundial y el regreso a la normalidad depende del avance ervatpami@sadevel

global. Sin embargo, las disparidades existentes en el agtawmakso podrian ralentizar la
inmunizacion y aumentprdaabilidad de aparicion de nuevas variantes.

Proyecciones macroeconémicas
Escenario internacional

La actividad econdmica global pasaria de contraerse 3,3% en 2020 a crecer 5,8% en 2021, mayor a |
previsto en el MMM (2021: 5,3%), favorecida por la continuidad de las medidas de politica econémic:
expansiva en las principales economias del mubdtacdon®/niddsg. UU.), Japén y la Zona Euro,

las cuales estan siendo acompafiadas de bajas tasas de interés, mejora de los precios de las materia
primas glavance progresivo en el procesacdeaciode la poblacion a nivel global; ademas, de un

efecto estadistico positivo producto de la fuerte contraccion registrada en la mayoria de las economias e
2020En este sentido, Esonomias avanzadas crecerian 5,0% en 2024, 720 @rincipalmente,

por el mayor impulso en el crecimiento de Bienttds que el bloque de la Zona Euro creceria a un

ritmo moderado afectado por la expansion de las olas de contagic&QpdPdC Gl Ipartas

economias emergentes y en desarrollo crecerian 6;2%8%ad200recidas por el sélido crecimiento

de China. Para el perid@@22024, la actividad econdmica global moderaria su crecimiento a una tasa

en torno a 3,8% (MMM: 3,5%) explicada por la desaceleracion estructural de China y el menor crecimien
de las economias avanzadas en un contexto glegetisivo del estimulo fiscal y ausencia de medidas

gue impulsen la productividalbe mencionar que la proyeccién actual esta sujeta a riesgos latentes que
podrian afectar el crecimiento econémicdEghnedbs principales riesgos se encugntraavos

rebrotes y variantes del virus, ii) demoras en la distribucion de vacunas cdstréijeeSa\dda

de las tensiones geopoliticas y sociales, iv) correcciones abruptas en los mercados financieros, y v
deterioro de la situacioén fisgaébgtobal, entre otros.

El contexto de recuperacion de la economialaleloiaiccion de la volatilidad en los mercados
financieros ka continuidad de las politicas de estimulo econdmico incidiran de forma positiva en la
evolucion de los precios de las materias primas, por lo que senpaggeciaeale precios respecto

a lo previsto en el MMM. De este maéomioss de interdamalcanzarian una tasa de 4,3% en 2021

y en eperiodo 2022024, se estabilizarian en torno 0,0% (MMM: 0,0%)

1Los datos estan actualizaddsdd abril de 2021 de la Universidad de John Hopkins.
2Las mutaciones m8s extensivas han sido |l a varia)nte de fAKe
y recientemente, la B.1.617 (India).



Escenario local

La economia peruana alcanzaria una tasa de crecimiento de 10,0% en 2021, la tasa mas alta desde 199
luego de la fuerte caction registrada en 2020,1%). Esto debido a una mejora progresiva en la
operatividad de las actividades econémicas, a medida que se logre un mayor control de la pandemia de
COVIEL9 y se avance con el proces@aeacion de la poblademecperacion de la demanda

interna; el efecto estadistico positivo a paatizale2021; y las mayores exportaciones debido a una
recuperacion de la oferta primaria y un contexto internacional favorable.

El inicio de 2021 se ha visto marcado pogdaiprés una segunda ola de contagios de AL OVID

por lo que el Gob@ha implementado medidas restrictivas focglizatadiexibles respecto a lo

ejecutado en 2020. Asimismo, para contrarrestar los efectos de las medidas restrictivas, el Gobierno h
implementado programas de apoyo econdmico para las familias vulnerables y las empogsas afectadas.
ello, si bieseregistré un impacto moderado en el PBI de enero y febrero, la economia retornaria al tramo
positivo de crecimieatoartir de marzAsj el desempefio favorable de los indicadores de actividad
economica anticipa que la economia registrara tasas plostiaiiems meses. Por ejemplo, la
produccién de electricidad, indicador altamente correlacionado con el PBI continla recuperandose. Asi,
produccién de electricidad crecié 14,8% en marzo y 41,2% en los primeros 20 dias de abril. Adicionalment
el valmen deak importaciones de bienes se increment6 42,6% en marzo, asociada a una recuperacion
generalizada en todos los rubros, principalmente de insumos intermedios y bienes de capital, o que refle
el incremento de la demanda inEemnla misma lindas érdenes de embarque de exportaciones
aumentaron 89,4% en marzo explicado por los mayores envios de productos tradicionales mineros )
pesqueros, y no tradicionales como agropecuarios y. pesqueros

A pesar de la pandemia, Perl seguira destacandosepdires regionales por sus fortalezas
macroeconomicas, y retomard el liderazgo en el crecimiento econémico regional. En Perd, la gestion de
politica fiscal y monetaria se ha caracterizado en los ultimos afios por ser equilibrada y responsable, lo gt
ha permitido construir sélidos fundamentos macroeconémicos como una baja deuda publica y déficit fisce
un déficit de cuenta corriente moderado, inflacion en el rango meta, altas reservas internacionales neta
(RIN) y menor volatilidad cambiaria, quersfidjado en un menor riesgo pais respecto a sus pares
regionales. A pesar del choque negativo de la pandemia d®|ddgsdidadores macroeconémicos

de Peru continan mostrandose resilientes.

Para el periodo 2eR24, la actividad econémica creceria 4,5% en promedio, sostenida por un mayor
impulso de la demanda interna y de las exportaciones debido al inicio de produccién de proyectos cuprifer
y la recuperacién de la demanda externa.,lh PB22receriaina tasa de 4,8%, recuperando sus

niveles pre COVID ese afilcsta importante recuperacion de la economia peruana estara sostenida por

el retorno a la normalidad de las operaciones de la mayoria de los sectores econéroicek impulsada p
avance del proceso de inmunizacién de la poblacion cont'Bly ga@\dbncremento del gasto de

los hogares, en un contexto de altos niveles acumulados de ahorro privado (que en 2020 alcanz6 un maxir
historico de 24,0% del PBI). Con ell;cdPénuara liderando el crecimiento econémico en la region y

sera uno de los paises que mas rapido recuperara los niveles de produccion pre pandemia. Asi, en ¢
periodo 2022024, el crecimiento promedio del PBI de Pera (4,5%) ser4 mayor a susafeges reg

como Colombia (3,8%), Chile (3,0%) y México (2,4%). Cabe mencionar que el crecimiento econdémic
estard acompafado de instrumentos para fortalecer los motores de crecimiento existentes, generar nuevt
motores de crecimiento, y promover la efidaenoiapetitividad, que permitan apuntalar el crecimiento

de mediano plazo, cerrar las brechas sociales, generar empleo formal y mejorar la calidad de vida de tod
los ciudadanos. Entre estos instrumentos destacan el Plan Nacional de Cowgbetitividiad, wPr

Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad, el Plan Nacional de Inclusién Financiera y la
mesas ejecutivas sectoriales y transversales, que en conjunto permitiran corregir algunas deficiencia
estructurales que se hicierdem e durante esta pandemia.

3Para los paises de América Latina se considera las proyeccid&OdabfN021.



En lo que respecta al sector externo, la cuenta corriente alcanzaria un déficit de 0,7% del PBI en 2021
luego del superaeégistrado el afio previo (2020: 0,5% del PBI); y se mantendria estable alrededor
de-0,2% del PBI en promedio para el perio&®2802f0stenida por un superavit comercial asociado a

la recuperacion de la oferta primaria y un contexto internabienal favora

Finanzas publicas

Las proyecciones fiscales del presente informe se han elaborado en consistencia con los principios
lineamientos del Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal del Sector Publico No Financiert
Segun ello, Ektado busca asegurar permanentemente la sostenibilidad fiscal, la predictibilidad del gasto
publico y el manejo transparente de las finanzas publicas.

La pandemia de la CGMIhageneradoin deterioro generalizado en las cuentas fiscales de todo el
murdo y en una magnitud sin precedentes. Entre 2019 y 2020, el déficit fiscal a nivel global se expandic
como consecuencia de la caida de los ingresos fiscales y los planes de estimulo emitidos para enfrentar
crisis, cuya magnitud ha variado dependiargipédeidad de respuesta fiscal de cada pais. Al respecto,

los déficits fiscales promedio del mundo, de paises emergentes y de América Latina ascendieron a 10,89
9,8% y 8,8% del PBI en 2020, respectivamente. Por su parte, la deuda publicaupcaomddio del m

paises emergentes y de América Latina ascendieron a 97,3%; 64,4% y 77,7% del PBlI en 2020,
respectivamente, lo que significé incrementos de entre 9y 14 p.p. del PBI respecto de lo registrado en 201

En el caso de Peru, las fortalezas fiscales construidas dosdttienkss décadas, bajo una gestion

prudente y responsable de las finanzas publicas, permitieron una amplia respuesta fiscal ante la pandem
y, a la vez, establecer una estrategieebai@ule financiamiento entre endeudamiento y uso de activos
financieros. De esta manera, el déficit fiscal de Per en 2020 ascendié a 8,9% del PBI y la deuda publica
34,8% del PBI (lo que significé un incremento de 8,0 p.p. del PBI respeacidoden @@d@istLas

restricciones sanitarias adoptadas en 2020 implicaron el cese de operaciones de una parte importante ¢
la economia peruana, lo que afecté la recaudacion de impuestos. En paralelo, las medidas de atencion
la emergencia y estimulo| Braeco del Pan Econdmico frente a laX@Qs8bllevaron al incremento

del gasto, particularmente el corriente. En conjunto, dichos factores redujeron los ingresos fiscales en 17,9
y aumentaron el gasto 12,8% en términos reales. De esta manel@s emg2323 dgbierno

general se ubicaron en 17,9% del PBI (2019: 19,9% del PBI). Por su parte, el gasto no financiero de
gobierngeneral alcanz6 un méximo histérico de 24,8% del PBI (2019: 20,0% del PBI)

El déficit fiscal de 8,9% del PBI foeidith@en 5,2% del PBI por endeudamiento y 3,7% del PBI por uso

de activos financieros. Si el pais no disponia de activos financieros, el déficit fiscal hubiese sido financiac
integramente con endeudamiento (con lo que la deuda publica hubies8&5eéemtti®Bl en

2020). Mé&s aun, si el pais no hubiese tenido fortalezas fiscales previas a la pandemia o hubiese tenid
problemas de sostenibilidad fiscal, con limitado acceso a financiamiento, probablemente la respuesta d
politica fiscal frente a I¥IDA9 hubiera sid@nificativamembenor.

Para 2021, se prevé una mejora de las cuentas fiscales como consecuencia de la recuperaciéon de I
actividad econdmica, un favorable entorno internacional y la disipacién de ciertas medidas de caracte
extraoridario y temporal, adoptadas en un contexto en el que la economia llegd a operar a niveles minimos
(arededor dd0%en los inicios de las restricciones de movilidad. En este contexto, el déficit fiscal de 2021
se ubicara en 5,4% del PBI; mientras deeddapublica llegara a 35,9% del PBI. Por su parte, los
ingresos debbiernaeneral crecerian 18,4% real, la mayor tasa de la Gltima década, y se ubicaran en
19,2% del PBI. Por el lado del gasto publico, las medidas para afrontd®astaeD@eéd en

fortalecer el servicio de salud, apoyar a los segmentos mas vulnerables de familias y empresas, e impuls
la inversion publica. Asi, el gasto no finangebedeieneral aumentara ligeramente en 2,0% real

en 2021, debido a las mediadagjlyicara en 22,9% del PBI.

Para los siguientes afios, en la medida que se vaya controlando los efectos de la pandemia de la COVIL

19, uno de los principales retos que compartiran Peru y el resto del mundo serd iniciar un proceso dt
consolidacion fiscadyal de las finanzas publicas con el objetivo de preservar la sostenibilidad de las

7



cuentas fiscales (uno de los principales activos del pais). En el caso de Peru, se prevé una senda gradu
y ordenada del déficit fiscal, que convergera a 1,0% 2ep&Btlerual permite tener una senda de

deuda publica sostenible e incluso decreciente en ausencia de shocks severos. Asi, la deuda publica llega
a un maximo de 36,5% del PBI en 2022, para luego descender gradualmente y ubicarse en 31,4% del P!
en el &o 2030. De esa manera, continuara hacia adelante un proceso de reduccion progresiva a 26,2%
del PBI en 2040 y a 23,2% del PBI en 2050. Con ello, la deuda publica del pais mantendra una posicio
favorable en la region y entre paises emergentes, mdasefoeiatieras fiscales y la estabilidad
macroeconomica.

No adoptar las medidas necesarias para emprender un proceso de consolidacié fescal deteriorar
finanzas publicas y llevaria a un incremento progresivo de la deuda publica coa @epesiilidad d
desequilibrios macroeconérmymstanteg€stqpuede compromdtesostenibilidad fiscal, uno de los

principales pilares del pais, lpapréa limitéa capacidad de respuesta fiscal frente a futuros eventos
adversos, incrementar los cagtbdinanciamiento, y debilitar la capacidad de financiar reformas
estructurales relevantes para incrementar el crecimiento potencial de la economia y el bienestar de lo
ciudadanos. No obstante, es necesario mencionar que el panorama econome® emcaeiatrall

sujeto a una alta incertidumbre relacionada a la evolucién de la pandemia, por lo cual algunos paises he
realizado ajustes a sus proyecciones y planes de politica fiscal, por lo cual los procesos de recuperacié
de las cuentas fiscalesetieque ser gradempara evitar efectos adversos sobre la economia y la
poblacion, pero siempre manteniendo un comproeniseadarponer el espacio fiscal.

Cabe destacar que Peru cuentd espacipara alinear los instrumentos de politica fiscal para alcanzar

los objetivos de consolidacion gradual y dar soporte a la economia. Por un lado, es posible modular ¢
crecimiento del gasto publico a partir de la reduccién de ineficiencias (qexéadehB&i,aegin

el BID), sin dejar de cumplir con los compromisos asumidos por el Estado. Por ejemplo, asegurando qu
las compras publicas se ajusten a los precios de mercado, fomentando las adquisiciones corporativas y r
atomizadas, y evaluandotaatemente la efectividad del uso de los recursos. Por otro lado, resulta
factible incrementar los ingresos fiscales permanentes, considerando el bajo nivel de recaudacién del pa
y el elevado incumplimiento tributario. Los ingresos fiscales dehgohietmd’eri ascendieron a

cerca de 20,7% del PBI (promedi2@03)) menor a lo obtenido por el promedio de ALC ese mismo
periodo (28,3% del PBI). Los niveles de evasion fiscal del pais (de 34,4% de la recaudacion potencial d
IGV y 49,6% en el HR3da categoria) son de los mas altos en economias de la Alianza del Pacifico y le
cuestan al pais alrededor de 7,5% del PBI. Mientras, existe espacio para mejorar los regimenes tributaric
y la formalizacion de micro y pequefias empresas, raciofialzatriimrarios poco efectivos y mal
focalizados, mejorar la regulacion del pago de IGV en servicios digitales y la recaudaciéon de impuesto
municipales, entre otros. Solucionar estos aspplitoa elspacio para reducir el déficit fiscal y, al

misno tiempo, impulsar la economia a través de la expansion de la inversién publica para estimular e
crecimiento en el corto plazo, y cerrar brechas a favor de la competitividad, en el largo plazo.



2. EVOLUCION DE LA PANDEMIA

Transcurrido mas de unaidesde el inicio de la pandemia, los paises continlan enfrentando
importantes desafios sanitarios, sociales y econémicos en un entorno de nuevas olas y aparicion

de nuevas variantes de la COMDgue han acelerado los niveles de contagla. fechdps

contagios por COMMascienden a mas 8@rillones de personas y méas de 3 millones de fallecidos

a nivel mundiasuperando ampliamente el impacto que tuvo otras epidemias registradas en el siglo XXI
como el Ebola, el MERS y el SARfaricion de nuevas variantes del virus, como las originadas en el
Reino Unido, Sudafrica, Brasil éHadigenerado mayore®les de contagios, especialmente, en

India y en los paises europeos y de América Latina. En este contexto de expansid) tbsla COVID
gobiernos han retomado las restricciones de movilidad y cuarentas focalizadas e incluso cuarentena
generales comp Beino Unido a inicios de afio. Asimismo, en los Ultimos meses, paises como Francia e
Italia han adoptado diferentes medidas restrictivas como cuarentenas focalizadas; toques de queda; cier
de restaurantes, bares y gimnasios; prohibicién de visgesza@i@eosle alto riesgo epidemioldgico;

controles de aforo en los establecimientos de servicios; entre otros.

Mundo: nuevos contagios de CGlApor Mundo: nuevos decesos de CGMApor
milléon de habitantés millon dehabitantes
(Promedio movil 7 dias) (Promedio movil 7 dias)
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——Variante de Sudafrica B.1.351 (eje izq.)
3 | —Variante de Reino Unido B.1.1.7 (eje der.)
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1/ LAC: América Latina y el Caribe. El indice de ssa@piltaohformacion de la respuesta gubernamental frente
19. El indice de movilidad recopila la informacion de los:iRdizald&rBscreation, Grocery & Pharmacy Stores
WorkplacePara cada region, se emplea un promedio de los indices de los paises de los respectivos bloque
20212/ Al 18 de abril de 2@2fnte: Our World in Data, Universidad de Oxford, Google.

4Los datos estan actualizaddsda abril de 2021 de la Universidad de John Hopkins.
SLas mutaciones m8s ext eBisli7¢Reiso Uhido)) B.535M(Buddfriaa), deaVtanaesiiPtl Brasille i K ¢
y B.1.617 (India).



En particular, América Latina es una de las regiones mas afectadas por la pandemia, y ello podria
repercutir en el proceso de recuperacion econdimsapaises de América Latina estan siendo
afectados por la aparicién de nuevas olas de contagio sndiseskagairsciales, especialmente tras el
surgimiento de la variante brasilefia. Asi, el nivel de contagio en la regidn se incremento6 rapidamente :
pasar de alrededor de 10 millones en octubre de 2020 (fallecidos: 362 mil) a mas de 25 millones en abril «
2021 (fallecidos: 83%nkih particular, Brasil es el pais méas afaatagistrar solo entre marzo y abril

mas de 143 mil nuevos fallecidos y cerca de 3,9 millones de casdOpbd&laAglEl avance del

virus ha repercutido en algunosspegseanos como Chile y Uruguay en donde se observaron un
incremento acelerado en los contagios y mayores presiones sobre sus sistemas sanitarios, a pesar de gt
han presentado un mayor avance en su proceso de vacummnidndesde inicios de aiwil, |

contagios alcanzaron mayores niveles que en la primera ola, con cerca de 10 mil casos por dia.

América Latina: nuevos contagios de CO\ América Latina: indice de severidad
19 por millén de habitantes gubernamental frente al ZiD1%
(Promedio movil 7 dias) (Puntos, 100=mas estricto)
400 - ——Per(i ——Brasil = Chile 100 - ——Perll =——Brasil =—Chile

80
300
60 -
200 -
40 A

100 -
20

0 T T T T T 0 T T T T T T
Mar-20 May-20 Ago-20 Oct-20 Ene-21 Abr-21 Ene-20 Mar-20 Jun-20 Ago-20 Nov-20 Ene-21 Abr-21

1/ Al 20 de abril de 2021.
Fuente: Our World in Data, Universidad de Oxford.

En este contexto adverso, la recuperacién de la actividad econémica mundial y el regreso a la
onormalidaddé depender 8 del avanchlafdiaseha proces
logrado inmunizar a 2,7% de la poblacion global y apkcardasisi a 6,5% de la poblacion. Israel se

ha posicionado como el primer pais en vacunar al 57,6% de su poblacion, seguido de Chile (29,2%)
Estados Unidos (25,5%), Malta (19,8%) y Reino Unido (15,4%). En particular, en América Latina, Chile ¢
el pais ge muestra un mayor avance en el proceso de vacunacion, seguido de Uruguay (9,3%) y Brasil
(4,2%). En Peru, se ha logrado inmunizar alrededor del 1,6% de la poblacion (méas de 18 mil dosis promec
aplicadas al dia). Cabe mencionar que, el avanceaedepracasacion depende, principalmente, de

la disponibilidad de vacunas y de la capacidad de dissiibalgdnos paises han adquirido una mayor

cantidad de dosis en relacién con su poblacién, con lo cual han logrado un avance importante en Iz
protecion de su poblacion. Las disparidades existentes en el avance de la vacunacién podrian ralentiza
la inmunizacioén a nivel global dado que aumenta la probabilidad de aparicién de nuevas variantes.

6 Al 29 de abril de 2021. Se considera: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per y Uruguay.
7Al 21 de abril de 2021 obtenidos del Our World in Data.
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Mundo: relacién entre avance de vacunacior

nivel deingreso per capita
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1/ Al 21 de abde 201. El area de la burbuja determina el tamafio de la poblacién de cada pais. El Banco Mt
economias del mundo en cuatro grupos de ingreso (ingreso bd@$hsmriagreso mediano hig$l 036 a 4 04¢
mediano altttS$4 046 4.2 535, y alto: mayiS$12 535).
2/ Entendido por el porcentaje de la poblacion que ha recibido la dosis completat®stgla EPED de vacuna

de cada pais.
Fuente: Our World in Data y World Bank.

Mundo: adquisicién deacunas (abril 2021)

® Millones de dosis

Brasil

ComisionEstados Unién
Europea Unidos Africana

Reino IndonesiaCanadd Japon México

¢ Dosis entre poblacion total (eje der.) r

India

15,C
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50
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10
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1/ Las dosis entre poblacién indican en cuantas veces supera lo adquirido al tamafio de la poblacion.
Nota: la Comision Europea y la Unidn Africana son las encargadas de distribuir las dosis adquirichaie erress

Fuente: UnicefCOVIEL9 vaccine supply agreements.
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3. PROYECCIONES MACROECONOMICAS
3.1.PANORAMMTERNACIONAL

La actividad econdmica global pasaria de contraerse 3,3% en 2020 a crecer 5,8% en 2021 (MMM:
5,3%), favorecida por la continua implementacién de medidas econdémicas y el avance en el proceso

de vacunacion, principalmente, en las economias avanzadas. Atemmasfecto estadistico

positivo producto de la fuerte contraccion registrada en la mayoria de las economiasan 2020.
recuperacion econdmica global responde a la continuidad de la politica fiscal expansiva en las principale
economias del mundo cobwoll)., Japdén y la Zona Euro; las cuales estan siendo acompafadas de
bajas tasas de interés, mejora de los precios de las materias primas e implementacion del procesc
progresivo de vacunacion contra la-C®\8M embargo, el ritmo de recuperaciérbldgues

econdmicos continuara siendo heterogéneo. En el peRio2ib, 20a2tividad econdmica se moderaria

a una tasa de crecimiento en torno a 3,8% (MMM: 3,5%) debido a la desaceleracién estructural de China
el menor crecimiento de las econormfiaa@das en un contexto de retiro progresivo del estimulo fiscal y
ausencia de medidas que impulsen la produktpidad de ello, se espera una mayor inversion en
infraestructura fiverded en | as pralnfavorpbies.es e c o
Cabe mencionar que la proyeccion actual esta sujeto a riesgos latentes que podrian afectar el crecimien
econdmico glob&ahtre los principales riesgos se encuentran: i) nuevos rebrotes y variantes del virus, ii)
demoras en la distribuaé vacunas contra la CQ9]0ii) escalada de las tensiones geopoliticas y
sociales, iv) correcciones abruptas en los mercados financieros, y v) deterioro de la situacion fiscal a niv
global, entre otros.

PBI mundo y socios comerciales
(Var. % anuadal)

MMM 2021-2024 IAPM 2021-2024

Prom. Prom.
e e 2023-2024 e e 2023-2024
Mundo -3,3 53 3,5 3,5 5,8 4,3 3,6
Eco. Avanzadas -4,7 45 1,9 1,9 50 3,4 2,0
EE. UU. -3,5 4,0 2,0 2,0 6,5 3,3 2,0
Zona Euro -6,6 55 2,0 2,0 4,3 3,8 1,9
Ec. Emergentes y en Desarrollo -2,2 5,9 4.4 4,4 6,4 4.9 4,7
China 2,3 8,2 5,6 5,5 8,4 5,6 5,3
India -8,0 6,0 6,0 6,0 10,5 6,8 7,2
LAC -7,0 3,7 2,1 2,1 4,5 3,1 2,6
Socios comerciales -3,0 53 3,2 3,2 6,1 4,1 3,2

Fuente: FMI, BCRP, proyecciones MEF.

Economiagvanzadas:

Las economias avanzadas crecerian 5,0% en 20214202)):mayor a lo previsto en el MMM
(4,5%), debido a la rdpida recuperacion de la actividad econémica en Estad@SEJidby vy a

pesar del mayor impacto de las nuevas olas de contagios porl@Qdfiicipalmente, en la Zona

Euro. En el periodo 262@24, el crecimiento se moderaria en torno a 2,5% (MMM: 1,9%) en un
contexto de retiro gradual de los estimulos ecaodnyi ausencia de reformas para impulsar la
productividad.

a. Estados Unidos
El PBI pasaria de contraerse 3,5% en 2020 a crecer 6,5% en 2021 (MMM: 4,0%), el maximo registro
desde 1984, impulsado por la implementacion de medidas de estimulo econémico sin precedentes

por mas de 13% del PBI aprobadas en diciembre de 2020 y m&iplde @@ales permitiran la
recuperacion de la demanda interna y la agilizacion de la campafia de vacunacion contra la
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COVIEL9.En diciembre de 2020, las medidas aprobadas ascendieron a aproximadamente 4,3% del PBI
y estuvieron orientadas a impulseipgrrente, el consumo privado a través de transferencias directas

a los hogares y subsidios por desempleo. Sumado a ello, en marzo de 2021, elgobaguodprobd

paquete econdémico por US$1,9 billones (aprox. 9,1% del PBI), el cual esthnanerdads a

consumo privado a través la extension de transferencias directas a los hogares por US$ 1 400 por persor
(aprox. 2,9% del PBI) y subsidios por desempleo (aprox. 1,9% del PBI) hasta setiembre de 2021. Asimism
el gobierno busca facilita€lito a las pequefias y medianas empresas a través détqyolgeaina

Protection Prograruyo objetivo es brindar préstamos garantizados a las pequefias y medianas empresas
para el pago de planillas, alquileres, hipotecas, entre otros. Ante ello, los indicadores econémicos se vien
recuperando de forma favorable a marzo. Por ejemple, ssriAbosl ascendié a 60,4 puntos, el

maximo registro desde 2014; de igual manera, el PMI de manufactura fue 59,1 puntos, el mayor en do
meses. En esa misma linea, el cambicnémilaas no agricolasdicador de creacién de eripleo

aumentoé de 468 en febrero a 916 mil en marzo de 2021, el maximo registro en ocho meses, pero ain
se ubica por debajo de los niveles previos al €@ADe destacar gaekavance del proceso de

vacunacion se esté realizando a un ritmo diario promedio slede midkisen la tercera semana de

abril y se podria alcanzar la inmunizacion en julio d&, dstewsfices fundamental para la rapida
recuperacion econémica.

Asimismo, la continuidad de la politica monetaria expansiva de la Reserva Fedpoal {BED,

siglas en inglés) le dara soporte a la recuperacion econBmlealltima reunién de marzo de 2021,

el comité de la FED ha anunciado que mantendré el rango de la tasa de inter&s25%¢Ha08%

finales de 2023 y seguira adquiriestdoUg®$ 120 mil millones por mes en titulos del Tesoro (US$ 80

mil millones) y valores respaldados por hipotecas (US$ 40 mil millones) con el objetivo de fomentar €
adecuado funcionamiento de los mercados financieros y el flujo de crédito @nusrésamrés y

pesar de que las expectativas de inflaciébn se encuentren por encima del rango meta, el comité de la FE
prevé que la inflacion ird moderandose gradualmente en los ptddimaseaiiosel presidente de

la FED, J. Powell, ha reiteradormpromiso de mantener el estimulo monetario hasta que se logren
avances sustanciales hacia los objetivos de maximo empleo e inflacion.

EE. UU.: nuevos casos por CeM[decesos EE. UUdistribucion del paguete econdémico |

vacunaciones diarias US$1,9 billones aprobado en marzo de 2(
(Promedio movil 7 dias) Miles de millones de US$
4000 - Nuevas vacunaciones (eje izq.) - 300 000
——Nuevos decesos (eje izq.)
3500 1 ——Nuevos casos (eje der.)
- 250 000
3000 - Transferencias directas Gobiernos [SNERES
2500 [ 200000 US$600 Locales
2000 - - 150 000

US$350 US$325

1500 4
~ 100 000

1000 4

. 50000 Subsidios por desempleo
o Colegios Vacunas

US$400

0 : : : : - + 0
Ene-20 Abr-20 Jun-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Abr-21

1/ Paquete econdmico por US$1,9 billones (aprox. 9,1% del PBI) aprobado en marzo de 2021.
Fuente: Our World in Data, Tesoro de EE. UU.

Us$82 US$55

8 Programa creado en marzo de 2020 a tr@ARESI Agara ofrecer créditos 100% garantizados por el estado a pequefias
y medianas empresas para el pago de planilla, hipotecas, alquileres, entre ofpos,|gexdntiasitvadora de Pequefias
Empresa(SBA, por sus siglas en inglés).

9 Falta recuperar alrededor de 8,4 millones de puestos de trabajo.

10Al 20 de abril de 2021, segun Bloomberg Vaccine Tracker.

11El presidente J. Biden anuncio que a finale3ldelt®% de la poblacion adultaestemhada contra la CE&NID

12| a FED estima que la inflacion ascenderia a 2,4% en 2021; 2,0% en 2022 y 2,0% en el largo plazo.
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EE. UU.: PMI de servicios y manufactur EE. UU.: cambio en las néminaagricolas!
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1/ Las ndéminas no agricolas representa la cantidad de personas que tienen trabajo en EE. UU. en em;
fabricacion, construccién y suministro de bienes y servitsidel@eel aumento o disminucion mensual.
Fuente: Markit, Oficina de Estadisticas Laborales (BLS, por sus siglas en inglés).

En el periodo 202024, se prevé una estabilizacion del crecimiento en 2,4% (MMM: 2,0%), en torno

a su crecimientpotencial (1,8%6) en un contexto de retiro gradual del estimulo fiscal y ausencia

de medidas para impulsar la productividad lal#ortir de 2022, se prevé que el estimulo fiscal se

disipe, a medida que la actividad econdmica se normalizaoydelipomegacion concluya de forma

exitosa. De esta manera, la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO, por sus siglas en inglés) esper
que la deuda publica ascienda a 102,0% del PBI en 2022 (2021: 102,3% del PBI) y 101,4% del PBI e
2024. Asimismo, éficit publico también convergeria de 4,6% del PBI en 200230208:PBI) a

3,6% en 2024. Por su parte, a partir de 2023, se prevé un ajuste gradual de la politica monetaria. Po
ejemplo, el consenso de mercado espera tres incrementos de ilatetasate la FED durante 2023

y menores compras mensuales del programa de compra de activos. Es importante destacar que, a lo larg
de este periodo, segln la CBO, la ausencia de medidas de impulso a la productividad, los efectos de
envejecimiento deddlacion y retroceso en la innovacion afectarian el avance de la productividad laboral,
que registraria un crecimiento de 1,4% entre el peri2a@42@22 debajo de lo registradosn

previos (prom. 2€A@M 9: 1,7%).

EE. UU.: PBI y PBI potencial* EE. UU.: deuda publica
~ (Billones de US$) (% del PBI)

) g e
—PB| actual del COVID-19
——PBI sin estimulo fiscal 100 .

20 PBI con estimulo fiscal

/ 80 Crisis
Financiera
19 4 60 Internacional

40
18 A
20

O b bl
o 1T19 4T19 3720 o721 1722 4122 1962 1972 1982 1992 2002 2012 2024
1/ La estimacion del PBI potencial es realizada por la Oficina de Presupuesto del Congreso de EE. UU. ((
inglés). La estimacion del PBI sin y con estimulo fiscal es realizada por Bloomberg Economics y se ret
aprdado en marzo por US$1,9 billones.
Fuente: CBO, Bloomberg Economics.

13Segun la dltima proyeccion a largo plazo de la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO, por sus siglas en inglés) para €
periodo 2022031.
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Recuadro n®: Potenciales impactos de medidas fiscales recientes de Estados Unir

En marzo de 2021, el gobierno de EE. UU. aprobé niisdmlas por mas de 9% del F
orientadas a reactivar el consumo privado y que contribuirdn a la recuperacion de la
global.La pandemia generd las mayores pérdidas econdmicas y de puestos de tre
Segunda Guerra Mundial en EE. UUse ezorgexto, el gobierno aprobé medidas fisc
precedentes por alrededor de 17,8% del PBI en 2020 que fueron acompafadas (
monetaria ultra expansiva. No obstante, a pesar de la rapida recuperacion econémica
mercado beral se mantiene débil, por lo cual, el gobierno aprobd un nuevo paquete fis
fAmerican Rescue Blanpor US$ 1,9 bill ones (aprox
extender los subsidios por desempleo, otorgar transferensias lairdetailias vulnerak
incrementar las transferencias a los gobiernos locales, entre otros. Estas medidas ci
rapida recuperacion de la economia americana y reactivaran a su vez la demanda glob
de los principalesissacomerciales como Canada, México, Brasil, Reino Unido y China.

EE. UU.: comparacién de estimulos fiscale Impacto econémico del nuevo paquete
crisis econémicas estimulo econdmico de EE. UU., 202
(% del PBI) (% del escenario base)

28 = Estimulo fiscal del afio de crisis
24 - ® Nuevo estimulo fiscal de mar-21
20 A
16
12 4

8

4 4

0 -

EE. UU. Canada Mundo México Brasil Reino Japén Zona China
Unido Euro

Fuente: Banco Mundial, Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE).

COVID-19 Crisis Financiera Internacional

Expectativas de inflacién a 5 afios y rendim Factores que explican el incremento de
de los bonos del Tesoro de EE. UU. a 10 ¢ rendimientos de los bonos de EE2UU

(%; pbs.) (pbs.)
3,5 1 ——Expectativas de inflacion 5Y ——Bonos EE. UU. 10Y 90 . gzggz: gz gzlr::::drionetaria
3,0 u Choque de oferta
2,5 4 2,45 60 -
207 1,74
15 A 30
1,0 4
0,5 0

Taper Tantrum COVID-19
May/Jul 2013 Ene/Feb 2021

1/ Se emplea las expectativas de inflacion &&Rf®fiVe year forward breakeven inflatiéx Bdtele nmr de 221
2/ Estimacién de Bloomberg Economics.
Fuente: FED, Bloomberg Economics.

Ene-18 Ago-18 Abr-19 Dic-19 Ago-20 Mar-21

No obstante, esta nueva medida de impulso econémico ha contribuido también a |
aumento de las expectativas de inflacién y una tendencia al alza en los rendimientos de
del Tesoro de EE. UU. a 10 afios (1T2021: +83 pbs.). Lo cual haigeaiduobre en lo
mercados emergentes, ante la posibilidad de un retiro anticipado de la politica mone
FED, similar a lo ocurrido conegler tantrudten 2013 debido a que se observé un aumer
los costos de endeudamiento, presionegeatggiorias de las monedas locales y salida
capitales de las economias emergeiidr®ste contexto, en el 1172021, se registrd: i) un ir
de los rendimientos de los bonos soberanos, especialmente en aquellas econom
fundamentos nmaeconomicos y alta incertidumbre; ii) menor desempefio de los mercac
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iii) presiones depreciatorias de las monedas locales con respecto al dolar; y iv) salisize
embargo, a diferencia de lo ocurrido duisgree taintrude2013, se observa que el impacto
los mercados emergentes ha sido mas moderado, aunque la volatilidad en la salida de
mayor.

A Aumento de los rendimientos de los bonos sober&mosl 172021, el rendimiento d
bonos a 10 afios deksoro de EE. UU. aument6 83 (pyzer tantrum90 pbs.), lo cual
tradujo en un incremento de las tasas de interés a nivel internacional. A pesar de
ha sido similar al observado en el 2013, los rendimientos de los bonodaobeceruosie
emergentes no aumentaron en la misma proporcién, aungque con ciertas excepcion
y Argentina. Asi, el indice de referencia para medir el rendimiento total ¢
gubernamentales emitidos por las economias emergertsa depbh. en el 1 T202def
tantrum104 pbg9 Segun el FMI (202ER un escenario de aumento sorpresivo de 10!
la tasa de interés de la FED, el rendimiento de los bonos gubernamentales a d
economias emergentes aumehtsia 70 pbs. en los paises con débiles fundéomen
depreciacion de las monedas emergentes en 1%, una salida de capitales de 7 pl
incremento de 80 pbs. de la prima por riesgo de los bonos emergentes.

A Presiones depreciatorias congesto al délar estadounidenge. lo que va del afo, el tip
cambio a nivel de las economias emergentes se ha visto afectado por este contex
factores internos como el avance de la pandemia del, GQXMIbBcidad de vacunacion.
procesos electorales. Sewhsgue los paises emergentes con debilidades macroe
como Turquia (+10,9%), Argentina (+9,3%), Brasil (+8,4%), Colombia (+8,0%) y
fueron los més afectados.

A Salida de capitaleSe destaca una mayor volatilidad #ujos de capitales hacia las ecor
emergentes durante 2021. Asi, la maxima salida de flujos de capitales ascendi6 a U
el 26 de febl, la segunda mas alta observada en los Gltimos Eigcupéosr a la maxi
observada en 2013 (US$ 3,4 mil millones el 11 de junio de 2013). Cabe destacar q!
las salidas de capital mas fuertes se observaron en Taiwan, Corea del Sur «
desaceleracion en América Eatina

14Taper Tantrues el término empleado para referirse al aumento de las tasas de rendimiento del Tesoro de EE. UU. resultado
del anuncio de la FED de una reduccion futura de los programas de compra de activos para redingrdeecdatidad de d
economia en 2013.

15A1 31 de marzo de 2021. En adelante, todas las variaciones corresponden al 30 de marzo de 2021 con el cierre de 2020, co
excepcion a los valores que hacen referencia al 2013, que corresponden al cierre dedelingycode2ris

16J.P. Morgan Emerging Bond Index Global Sovereign Spread.

17Fondo Monetario Internacidfald Economic Outi@ik21).

18Mayor proporcion de deuda externa o mayor volatilidad de su moneda.

19]nstituto Internacional de Finanzgm(lHts siglas en inglés).

20En periodos de potenciales reducciones de la politica monetaria de la FED, el Fondo Monetario Internacional (2017, 2014
muestra que los flujos de inversion de cartera a las economias emergentes disminuyen. En consecuencia, ante la menot
disponibilidad dapital extranjero, las economias de mercados emergentes podrian tener mas dificultades para financiar sus
déficits y refinanciar su deuda pltitigs//blogs.imf.org/2017/12/3kffeeninghaysqueez@ortfolidlowsto-emerging

markets/
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https://blogs.imf.org/2017/12/14/fed-tightening-may-squeeze-portfolio-flows-to-emerging-markets/
https://blogs.imf.org/2017/12/14/fed-tightening-may-squeeze-portfolio-flows-to-emerging-markets/

Comparacion del desempefio de los merc. Salida de capitales de las economias
financieros emergentes
(Miles de millones de US$)

Taper

Tantrum COVID-19

(013 (202D 49 mRentavariable  mRenta fija
Rendimientos de los bonos soberanos a 10 afios (Pbs.)
Ei'eg;e'mesl 132 ?g 2 | Entrada de capitales
Mercados bursétiles (Var. %)?
Avanzadas 2,2 45
Emergentes -7,2 1,9 0
Tipo de cambio (Var. %)?
EE. UU. -0,4 3,7 N
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1/ Los datos daper tantrugon del 31 de julio con respecto al 31 de abril de 2013, y las variacione$3jel &
de marzo de 2021 con respecto al 31 de diciembre de 2020. Asimismo, se emplea el maximo aumento d
las economias emerge@d3. Morgademerging Bond Index Global Sovereign &ymaete) el periodo del an&is
emplean los indices MSCI de las economias avanzadas y emergentes. 3/ En el caso de EE. UU., se em
aumento indica un fortalecimiento del délamaadeurente a sus principales pares. En el caso de las
emergentes, se emplea el indice para monedas enfd&@@htemérging Markets Currency, latisigno nega
representa el debilitamiento de las monedas emergentes frente al délar. Por el contrario, en las econom
un signo positivo significa la depreciacion de la moneda local frente al délar estadounidense dé¢/ 20286 de
Fuente: Reuters, BCRP, Instituto Internacional de Finanzas.

En este contexto, las vulnerabilidades para las economias emergentes han aumentado
plazo Sibien los paises con un tamafo de mercado financiero mas liquido y un alto déf
corriente podrian verse mas afectados, tal come&emletayer tantru(Eichengreen y Gug
2013, JP Morgan sefala que los paises emergentes presentan menores vulnerabili
gue en 2013 (ej. amplio déficit de la cuenta corriente) y mas bien son las vulnerabilid:
incrementdel gasto publico y elevada deuda publica) las que podrian desencadenar ur
negativo sobre el crecimiento econémico. En ese sentido, es crucial establecer planes
fiscal creibles para dar un soporte a la actividad retéhiledpa a los mercados financieros

b. Zona Euro

El PBI de la Zona Euro pasaria de contraerse 6,6% en 2020 a crecer 4,3% en 2021 (MMM: 5,5%). La
menor proyeccion responde al impacto de las medidas sanitarias y de confinamiento adoptadas por
lamayoria de los paises del bloque en el 1T2021 para contener la expansion de la segunda ola de
contagios y las nuevas variantes de la CO¥Ia actividad econémica del bloque registraria una
contraccion de 2,3% en el 1T2021, resultado de la extensién de las medidas de confinamiento para conten
las nuevas olas de contagios ante la aparicién de variantes del virus. En efecto, eia kalia y Alema
adoptaron medidas mas estrictas como confinamientos obligatorios en las ciudades con mayor riesgt
epidemiolégico, toques de queda, cierre de escuelas y de servicios como restaurantes y peluquerias
mientras que, en Francia y Espafia, las restfigeironemenores. En este contexto, los indicadores de
actividad econdmica se han visto afectados; por ejemplo, el PMI de servicios del bloque se mantuvo en
tramo contractivo por séptimo mes consecutivo (marzo: 49,6 puntos). Sin embargo, las medidas
ecaomicas (fiscal y monetaria) que se estan implementando, junto con la recuperacion de la demande
externa y la campafia de vacunacion, permitiran que la economia del bloque se recupere hacia la segunc

mitad del afio. Asi, se preveé la extension de neadetadifisrecionales relacionadas al-CIDNID

alrededor de 3,3% dePfBMo subsidios y transferencias a las empresas, esquemas de retencion de
empl eo, y mayor gasto p%bl Negt 6Eem@NGEX@mOe| EOO

21Eichengreen y Gupta (diciembre, 80T3.per i ng Tal k: The impact of expectatioc

Purchases on E nupiversidad g de Malifokhia, t Beavkeley y Banco Muigdisé en:
https://eml.berkeley.edu/~eichengr/taperingl &li8. dc¥f
22Banco Central Europeo, Reporte de Proyeccioreshdacicas de marzo de 2021.
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sussiglas en inglés) le dara soporte a la recuperacion de la inversion a través del impulso a proyectos d
inversion en infraestructura sostenible, mejora de la conectividad entre los pisesahebbléoque

de la innovacién digital. Asimismo, el@artcal Europeo (BCE) continuara con las medidas de estimulo
monetario a través del programa de compras por emergencia (PEPP, por sus siglas en inglés) por US$2
billones (aprox. 16% del PBI del bloque) hasta mar2$ pi@@28a de compras decsc(APP)

mensuales, bajas tasas de interés, entre otros. Cabe destacar que, las proyecciones asumen una
recuperacion de la demanda externa y que las relaciones comerciales entre el Reino Unido y la Unio
Europea pasaran a regirse por los principiosgamitzacion Mundial del Comercio (OMC) a patrtir de

enero de 2021.

Euro zona: PMI de servicios por paises  Unidn Europea: composicion del paquet

(Puntos, 50>=0e¢€x econdmicdNext Generation EU
(Miles de millones de US$)
——Zona Euro —— Alemania ——Francia Espafia — Italia DD. HH. US$2
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428 préstamos
372 subsidios
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0 ; ; ; ; : : ,
Ene-20 Mar-20 May-20 Jul-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Mar-21 US$69

1/ DD. HH.: Derechos Humanos.
Fuente: Markit, Comisién Europea.

En el periodo 202024, se espera que la tasa de crecimiento promedio del PBI del bloque alcance

2,5% (MMM: 2,0%) favorecido por la continuidad del prd¢g@Etdy la normalizacion del
distanciamiento socidEn particular, el BCE prevé que el programa NGEU contribuya al crecimiento
econdmico del bloque en 1,5 p.p. en peric8022922 brinde un mayor apoyo a Croacia, Grecia,

Espafia, Italia, entre otros.igwmio la flexibilizacion de las medidas de distanciamiento social y la
vacunacion masiva contra la CI\WD los principales paises permitird alcanzar los niveles previos a la
pandemia a partir del 2T72022. Sumado a ello, en el horizonte de meyawEiqnesé politica

monetaria y macroprudencial contribuyan a apoyar el flujo de crédito en la economia y mantener la:
condiciones de liquidez favorables. No obstante, la ausencia de reformas estructurales (envejecimiento c
la fuerza laboral, baja mrtiddad, disparidades econdémicas entre paises, etc.) y la alta deuda publica
serian factores limitantes de la actividad econémica en el mediano plazo.

23El programa Next Generation EU asciende a US$897 mil millones (aprox. 7,1% del PBI)-&027 pkdsgo®Be2tos

de cohesion territorial tienen el objetivo mejorar la conectividad dentro de los paise®peald& beidpeEodo 2021

2027 se destinaran US$ 52 mil millones (aprox. 0,3% del PBI de la Union Europea).

24En la reunién de marzo de 2021, el Consejo de Gobierno del BCE espera que el ritmo de las compras en el marco del PEPP se
mas acelerado en el 2T2021 respecto a los primeros meses del afio.

25Banco Central Europeo, Reporte de Proyecciones Macroeeanérzizae @021.
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Union Europea: distribucion del gasto de | | ., . -
paquete economiddext Generation EU Union Europa: d?;)do?er)gglll)ca, prom. 2022
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1/ Fiscal Monitor de octubre de 2020.
Fuente: Comisién Europea, FMI.

Economias emergentes:

El PBI pasaria de contraers®2¢en 2020 a crecer 6,4% en 2021, por encimesgerdado en el

MMM (5,9%), debido al sélido crecimiento de China, la mejora de las cotizaciones de las materias
primas e implementacién de los programas de vacunacion en algunos paises. No obstante, el
crecimiento de las economias emergentes, especialdeitmérica Latina, sera diferenciado

entre paises. Para el periodo 20224, el PBI del blogue alcanzard una tasa moderada de 4,8%
(MMM: 4,4%) por un menor crecimiento econémico de Chinay la ausencia de reformas para impulsar
la productividad en Américatina.

a. China

Seprevé gue la actividad econdémica pasé de crecer 2,3% en 2020 a 8,4% en 2021 (MMM: 8,2%), la
maxima tasa desde el 2011 y por encima de su meta de crecimiento econémid@(écd¥gnto

estara explicado por un efecto base postitd 2021, la recuperacion del consumo e inversién privada
(industrial y corporativa) en un contexto de vacunacion masiva cofi@g/Im€jondl e la confianza

tras la flexibilizacion de restricciones de distanciamiento social; y la dantinerdeh giblica en
infraestructura de obras tradicionales y de nueva generacion (ej. red 5G, digitalizacion). En este context
los indicadores econdmicos muestran un sélido dinamismo al iniciar el afio. Asi, la produccion industri:
crecid 35,1% es ldos primeros meses defgior encima de lo esperado por el consenso de mercado
(+32,2%) por la mayor demanda externa e interna, e incluso ha superado los niveles previos a la pandemi
Por su parte, la inversién en activos fijos avanzfeBbe0d@821 (consenso: +40,9%; diciembre 2020:

2,9%) y las ventas al por menor crecieron 33,8% (consenso: +32,0%; diciembre 2020: 4,9%). De est:
manera, la inversion en activos fijos pasaria de crecer 3,0% en 2020 a alrededor de 7,5% en 2021 y ¢
consumg@rivado pasaria de contraerse 5,4% en 2020 a crecer alrededor de 10,0% en 2021. Sumado a
ello, las exportaciones estaran impulsadas por la recuperacién de los socios comerciales y los nuevo
tratados de libre comercio con Asia, Unién Europea, .ekdieedtonscimiento de las exportaciones

casi se triplicaria, al pasar de 3,2% en 2020 a 9,8% B 2@2ho, en los primeros dos meses del

afo, las exportaciones crecieron 60,0% en promedio, muy por encima de lo esperado por el consenso ¢
mercado (0%)En el frente monetario, se prevé que el Banco Popular de China mantenga las tasas de
interés estables durante gran parte del afio, y se enfoque en los sectores mas afectados por la pandemic

26En China, se publican los datos de enero y febrero acumulados por los feriados del Afio Nuevo Lunar.
27Se emplean las proyecciones del consenso de mercado de Bloomberg.
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China: comparacion de los indicadores China: indicadores econémicos?

econdémicos prpandemia vs. 20211 (Var. % anual)
(Ene/Fefi9=100)
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1/ En febrero de 2021, se publican los indicadores acumulados de los primeros dos nesesddehafios Sato
enero y febrero de 2021 como referencia de los niveles previos a la pandenrii (ROESCQYVED el caso de la in'
en activos fijos se considera la variacion acumulada a febrero de 2021 con respecto @l mffsmuapadodo d
Fuente: Oficina Nacional de Estadisticas de China, Bloomberg.

En el periodo 202024, se espera una moderacion del crecimiento econémico a una tasa de 5,4%
(MMM: 5,5%), en linea con una mayor participacioén del consumo privado eniks galretiro

gradual del estimulo fiscal y monetdlayobierno buscara impulsar el crecimiento sostenible a través

del desarrollo de | a innovaci-n, tecnologza y
Plan Quinquenal (2@P25)Sumado a ello, el plan enfatiza la importancia de impulsar la demanda interna

y las reformas relacionadas al sector financiero, la urbanizacién y las empresas publicas. En ese sentid
en los préximos afios, el gobierno buscara estabilizar loaciesgdssell mercado inmobiliario, el

alto endeudamiento publico y privado, tensiones geopoliticas y los cambios demograficos.

China: crecimiento econémico por compong China: PBI potencial y componentest
(Prom. var. % anual) (Var. % anual)
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1/ Estimacion realizada por Oxford Economics.
Fuente: Oxford Economics.

b. América Latina

Luego de registrar una caida histérica de 7,0% en 2020, el PBI creceria 4,5% (MMM: 3,7%) debido a
la recuperacion progresiva de la demanda interna en un contexto de flexibilizacion gradual de las
restricciones de movilidad y bajas tasas de interés, nugolas exportaciones y un efecto
estadistico positivo. Sin embargo, la recuperacién de la regién sera heterogénea, pues los paises
de América del Sur crecerian a un ritmo mas acelerado que la mayoria de los paises de América
Central y el Caribe.

En 2021a actividad econdmica del bloque estard apoyada por la flexibilizacién progresiva de las
restricciones sanitarias hacia el segundo semestre y la extensién de medidas fiscales en algunos
paises No obstante, el crecimiento econdmico enfrenta riesgdsaglpor la expansion de la
pandemia, tensiones sociales e incertidumbre politica en un contexto de elecciones presidenciales
en varios paises de la regiBe.prevé que el inicio de las campafias de vacunacion, junto a una gradual
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flexibilizacién de lastrieciones de movilidad, fortalezcan las decisiones de consumo e inversion,
principalmente, en los paises con mayor avance en su proceso de inoculacion como Chile y Uruguay, y ¢
menor grado, en paises como Brasil, Argentina y México. En pahizaeanZdile a una mayor

velocidad y actualmente, 7,7 millones de personas han recibido al menos una dosis (aprox. 40,7% de |
poblacion), con lo cual alcanzaria a vacunar al 80% de su poblacion a finales del 2T2021; y en Uruguay,
campafa de vacunaadmenzd a acelerarse a principios de marzo, y ha alcanzado al 30,7% de la
poblacién. Por su parte, en Brasil solo el 12,9% de la poblacién ha recibido al menos una dosis; er
Argentina, el 12,5%; y en México, & ®8Psu parte, en algunos paiseseseliexon las medidas

de apoyo a los mas afectados por la pandemia como en Chile, cofi ®kgrajrardae  Pr ot ecci - r
por alrededor de US$ 6 mil millones (2,0%5%elRBI) Br asi | , con IAmdagt ensi - r
E me r g pamadai estga de alrededor de US$45 mensuales desde abril hasta julio 2021 (US$ 8 mil
millones, alrededor de 0,6% del PBI). Asimismo, otros han extendido y aprobado nuevos planes de
inversion, como México, que continuara con el plan de proyectos de iaestsi@tuea mfunciado

en octubre de 2020 (por un monto de alrededor del 2,3%yd€bMBipia, que aprobd el plan de
inversione Nuevo Compr omi so endabrerede 2021 gomucerca dal £2,5% del o mb i
PBI, orientados a los sect@asporte, construccién, mineria y agropecuario.

Ameérica Latina: nuevos casos confirmados  América Latina: indice de severidad de |
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1/ LACAmérica Latina y el Caribe. Al 20 de abril de 2021. 2/ El indice recopila informacion de la respuesta
al COVIR9. Se emplea un promedio simple del indice de severidad de los paises de LAC. Al 20 de abril de
Fuente: Our Worl®ixa, Oxford University.

Ademas, la mejora de la demanda externa y el aumento significativo de los precios de las principales
materias primas incidird4 de forma positiva en la recuperacion del Btogfgeto, la mayor prevision

de crecimiento de losi@® comerciales de la region, a partir de un rapido inicio de las campafias de
vacunacion en las economias avanzadas, contribuiran al incremento de la demanda externa. En particule
el repunte de los precios dedosnoditiempulsara las exportacidreicionales, siendo los mas
beneficiados aquellos paises con mayor ventaja comparativa como Chile y Pera en las exportaciones d
cobre; y Brasil, Colombia y México, en las exportaciones de petréleo. Por su parte, la recuperacior
progresiva del flujoetaesas observada desde la segunda mitad de 2020 contribuira al mayor crecimiento
de paises del América Central y el Caribe, aunque ello se vera compensado por el lento dinamismo de
sector turismo durante el presente afio, el cual representa el L8bMntEiEBCentral y el Garibe

(como Las Bahamas, Belice, Barbados y Jamaica).

28 Al 20 de abril de 2021. A la f&ttiie, Brasil, México y Amgeatharcan méas del 86% de dosis administradas en la region,

mientras que otras economias dependen solo del nD&#Xhkeacility

29Entre las principales medidas, se destacan: i) la entrega de un bono de US$140 por integrante de familia para 13,3 millones d
personas, ii) un bono de alrededor de US$680 y un nuevo préstamo con cero intereses para la clase media, iii) mejoramiento c
los seguros de cesantia y nuevos subsidios para proteger el empleo, iv) extension del pago de cuotas de créditos y mayor acces
a los subsidios de emprendimientos para las Pymes, y v) recursos por US$300 millones para el sector salud.

30Plan publigarivado.

31Banco Interamericano de Desarrollo (2020). Turismo en el Caribe: el sector privado no puede hacerlo solo.
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Ameérica Latina: contribucion de las
exportaciones deommoditieslas remesas y
turismo en el PBI
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tipo de vacurfa
(% de la poblacion)

(% del PBI)
300 4 Brasil jm— ;
B COVAX WAztraZeneca Argentina | ® Turismo
250 4 m Pfizer m Sinovac México | HRemesas personales
Gamaleya  mJanssen Colombia |
200 - Sinopharm ~ mOtros Costa Rica | m Exportaciones de

P
| —
|
————
Per(i  e— commodities
Republica Dominicana jem—
Ecuador |je—
Chile me—————
Paraguay |—
Bolivia je—
Barbados |jeessssssssm——
Las Bahamas e
Haiti |
Jamaica |
Belice

e
O o 5

México

Argentina
Colombia
Uruguay
Ecuador
Bolivia

Republica
Dominicana
Costa Rica

10 20 30 40 50

1/ Dosis de vacunas confirmadas de cada pais. Al 16 de alilGEndptomedio del periode2Z21B5

Fuente: Duke University Launch and Scale Speedometer, COVAX Facility, Capital Economics, Banco Mur
las Naciones Unidas.

o

Entre 2022 y 2024, se prevé un crecimiento de 2,8% (MMM: 2,1%) en un contexto donde la region
afrontara desafios para la consolidacion fiscal y mdltiples retos tras los efectos adversos de la
COVIHLO. El crecimiento estara sostenido por la normaledagradividades de los paises,
especialmente de los sectores asociados a servicios y turismo, en un contexto de continuidad de su etay
de inmunizacién hasta 2022, y los altos precios de las materias primas. Sin embargo, en adelante, s
requerird implentar planes de consolidacion fiscal tras el incremento de la deuda publica de hasta 76,3%
en promedio entre 20P24. Ademas, en los proximos afios, los estragos que genero la pandemia sobre

el mercado laboral, los niveles de pobreza, la desiguafdaudalitkad repercutirdn en el ritmo del
crecimiento potencial. En efecto, segun estimaciones del Bdhda pamdiiatia ha generado que

el crecimiento potencial de la region se desacelere a alrededor de 1% anual para l26286ada de 2020
menor dl,8% esperado antes de la pandemia. Sumado a ello, la capacidad fiscal se ha visto deteriorada
en la region, principalmente en los paises que ya venian con problemas en sus cuentas fiscales, lo cu:
implicaria que solo pocos paises puedan continganeditas de apoyo fiscal.

América Latina: deuda publica
(% del PBI)

2020 ®2021 B Prom. 2022-2024

Ameérica Latina: crecimiento potencial
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Fuente: Banco Mundial (2021) y Fiscal Monitor (abril 2021).
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Materias primas:

Los términos de intercambio pasaran de crecer 8,2% en 2020 a 4,3% en 2021 (MMM: 0,2%) resultado
de la mejora de los precios de exportacion (de 2,7% a 13,2%), especialmente de los metales
industriales como el cobre, y metales preciosos como el oro yaaemplain contexto de
recuperacion de la economia mundial y la continuidad de estimulos fiscales en algunos paises
avanzados, y China. En el periodo-2022, los términos de intercambio se estabilizantaria
normalizacion de la demanda global y laéatile nuevos proyectos.

32Banco Mundial (20&Alpbal Economic Projections
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Términos de intercambio y principales materias primas

MMM 2021 - 2024 IAPM 2021 - 2024

2021 2022, oF;rs?.r;o 2021 2022, Ozrg_”;(') ,
Términos de intercambio (Var. % anual) 8,2 0,2 0,0 0,0 43 0,2 0,0
Precios de exportaciéon (Var. % anual) 2,7 3,8 1,6 0,0 132 -14 -0,7
Cobre (¢US$/Ib.) 280 270 280 280 350 330 300
Oro (US$/oz.tr.) 1770 1720 1650 1650 1760 1700 162t
Zinc (¢US$/Ib.) 103 100 100 100 120 115 110
Precios de importacion (Var. %o anual) -51 3,6 1,6 0,0 86 -1,6 -0,7
Petréleo (US$/bar.) 39 45 48 48 58 55 55

1/ Los precios de las materias primas hacen referencia al promedio anual. Se considera el precio del calis
de Metales de Londres (LME) y el petrleo West Texas Intermediate (WTI), en la Bolsa de Nueva York
Exchage, Nymex)

Fuente: MEF, Bloomberg.
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1/ Al 21 de abril de 2021. Fuente: MEF, BCRP, FMI, Bloomberg.

a. Cobre

En 2021, el precio del cobre alcanzaria los cUS$/Ib. 350 (MMM: cUS$/Ib. 270), el maximo registro
desde 202, principalmente, por una recuperacion de la demianda.que va del &fiel precio

promedio del cobre asciernd¢éS$/IB91, por encima de lo esperado por el mercado, impulsado por las
expectativas de recuperacion econémica global y progreso de la vacuna eb@tiariaeoid|Be

observa una sélida posicién devkrsionistas en contratos de cobre en lo que va del afio. En adelante,

el precio estara sustentado por la mejora de la demanda, especialmente, de las economias avanzada
(Europa, Japo6n y Norteamérica) y Clpae la ejecucion de proyectos del secimotaat
(especialmente, vehiculos eléctricos), construccion residencial y proyectos de energia, entre otros. Sumac
a ello, las regulaciones medioambientales sobre el cobre reciclado en China y las perspectivas de inversic
en infr aest rsivach el matal niantendrdh el@rediGtaPalzaw parte, se espera un

déficit de oferta en el mercado global del metal, el cual alcanzaria el maximo registro en una década, segl
Goldman SachsNo obstante, hay factores que podran incidir esmentmalel precio del cobre

respecto del escenario base como: (i) la mayor demanda especulativa impulsada por las noticias de un
rapida recuperacion econdémica tras la aplicacion de las vacunas corlfy ia (DOY#EYores

disrupciones en la protfucdel cobre generadas por la pandemia y/o inestabilidad politica y social. Por

33Al 21 de abril de 2021.

34Segun Wood Mackenzie, los costos de tratamiento y refinatlis (f@RGxjos desde 2011, impulsaran una mayor

produccion de cobre refinado en 1,5% (a 24,1 Mt) en 2021.

35A pesar de la mayor produccion global del metal, especialmente de Pert y Chile. La mayor oferta responde a la entrada de tre
nuevos proyectos Sge(hile), Mina Justa (Pert) y Kidahkoga (Republica Democratica del Congo); y la mayor produccion

de Grasberg Underground, Antamina, Cerro Verde, Las Bambas, Cobre Panama y Toromocho.
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ejemplo, en Chile, se tienen programadas 20 negociaciones colectivas, entre las que destacan los casc
de Codelco, Antofagasta Minerals y BHP.

Precio del cobte Cobre: balance de ofedamanda global
(¢US$/Ib.) (Miles de toneladas)

500 - 200 -

superavit de oferta

400 -

300 -

100 | déficit de oferta

0+ ‘ ‘ ; ; ' -600 -
Ene-90 Abr-96 Jul-02 Oct-08 Ene-15 Abr-21 2021 2022 2023 2024 2025

1/ Al 21 de abril de 2021. Fuente: BCRP, Goldman Sachs.

Inventarios de cobre de principales bolsas Posiciones netas rabmerciales y preco

metales y precio del cobre (Miles de contratos, ¢US$/Ib.)
(Miles de toneladas; ¢US$/Ib.)
[ Inventarios (eje izq.) ~—— Precio del cobre (eje der.) Posiciones netas no comerciales (eje izq.)
1000 480 140 - ——Precio del cobre (eje der.) 450
800 - 400 100 - 400
60 -
600 - - 350 - 350
20 4
400 - 300 T T ™+ 300
-20 A
200 - 250 oo ] - 250
0 - T T T T ~- 200 -100 - - 200
Ene-17 Nov-17 Set-18 Jul-19 May-20 Abr-21 Ene-17 Ene-18 Feb-19 May-20 Abr-21

1/ Al 16 de abril de 2021. 2/ Los datos son semanales actualizados al 13 de abril de 2021.
Fuente: BCRP, Bloomberg.

En el periodo 202024, se prevé un precio promeditoam acUS$/Ib. 310 (MMM: cUS$/Ib. 280)

ante un mejor entorno global que continuaria impulsando la deb@apdademia ha generado la

demanda de proyectos de descarbonizacion como los oriestadimraetergias renovables y

producir vehiculos eléctricos, intensivos en cobre. En efecto, las principales economias del mundo ha
presentado sus planes para impulsar la energia limpia para contener los efectos del cambio climatico. P
ejemplo, la \dm Europea impulsara proyectos a través del Fondo de Recuperacién Pandémico, y en EE.
UU. el presidente J. Biden ha presentado una agenda climatica. En tanto, el Gobierno de China se h:
planteado impulsar el desarrollo de la energia en el 14° Plah Quinguen

b. Oro

El precio promedio del oro pasaria de US$/oz.tr. 1 770 en 2020 a US$/oz.tr. 1 760 en 2021 (MMM:
US$/oz.tr. 720), influenciado por la volatilidad en los mercados financieros producto de la
pandemia y la politica monetaria expansiva de los principales bantralesEn lo que va del afio,

el precio promedio del oro asciende a US$/oz.tr. 1 788 y se espera que la politica monetaria expansiva c
los principales bancos centrales alrededor del mundo mantendra la cotizacién del oro aln en niveles alto
En el rarcado fisico, se espera que la oferta crezca alrededor de 5,0% en 2021 debido a las expansiones
de minas, la mayor produccion, y exploraciéon de proyectos. En elp@2ibdel p62&o del oro se

moderaria en torno a US$/oz.tr. 1 650 (MMM: WSH@Y.tras la menor incertidumbre y control de la
pandemia.
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1/ Al 21 de abril de 2021.
Fuente: BCRBloomberg.

c. Petréleo:

Precio del oro y rendimiento de los bonos
Tesoro de EE. UU. a 10 afios
(¢US%/Ib.; pbs.)

2 - -
00 ——Oro (ejeizq.) ——EE. UU. 10Y (eje der.) 3.0
000 - 25
+ 100
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800 -
- 96 P15
600 -
- 1,0
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correlacién: -0,9
. gg 200 T T T T + 0,0
Nov-20 Abr-21 Ene-19 Jun-19 Dic-19 May-20 Nov-20 Abr-21

El precio del petréleo pasaraute$/bar. 39 en 2020 a US$/bar. 58 en 2021 (MMM: USEifbar. 45).

lo que va del afo, el precio promedio del petréleo asciende US$/bar. 59 favorecido, en parte, por factore
climatologicos que afectaron la produccion de EE. ULER Méieaesta del afio, se asume que los

Paises Exportadores de Petréleoliaslas@PEP+) mantienen su compromiso de equilibrar el mercado

global del petréleo, en donde Arabia Saudita, principal productor de petrdleo del céartel, buscara manten
su cuota de produccién. En efecto, en la Gltima reunién de abril de 26&jétegatedid cambios

las cuotas de produccién del petréleo de abril y mayo, reafirmando su compromiso de sostener el preci
alrededor de los niveles actuales. Por su parte, la demanda global se recuperara gradualmente, en line
con el mayor dinamisel@ecimiento econdmico global y la vacunacion, especialmente hacia el 252021.
No obstante, en el corto plazo, el precio podria verse afectado por las tensiones geopoliticas en Medi

Oriente.

En el periodo 202024, el precio promedio aumentaria a BiS%b debido a la recuperacion

paulatina de la demanda global (MVS&4&/bar. 48)No obstante, la cotizacion estara limitada por la
cia de viajes de negoci os,

menor frecuen

gubernamentales deies i ones de carbono cerood).
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1/ Al 21 de abd.
Fuente: BCRP, Bloomberg.
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Riesgos:

1 Demoras en la distribucién y meefactividad de las vacunas contra la CQWYIBn efecto, a
la fecha, solo alrededor del 6,0% de la poblacién mundial ha st#cenadomaelzolo algunos
paises como Israel, EE. UU., Chile, Reino Unido, entre otros, han logrado avanzatecon el proceso
vacunacion. Sin embargo, varios paises, principalmente, de las economias emergentes y de ingreso
bajos, tienen problemas para comprar y administrar el proceso de vacunacion. Sumado a ello, une
menor efectividad de las vacunas ante la aparici@s danames o cepas de la CO8/tbmo
la del Reino Unido, Sudéafrica, Brasil y/o India podrian disminuir la probabilidad de alcanzar la
inmunidad en toda la poblacion.

1 Potencial deterioro de las condiciones financieras en las economias emergentasutebido
retiro mas rapido de lo esperado del estimulo monetario de I REEY0 paquete de estimulo
econémico de HBJ. de aprox. 9,1% del PBI, en un contexto de politica monetaria expansiva y
celeridad en el proceso de vacunacion contra FAOC@UI@ impulsar una recuperacion
econdémica mas rapida a la esperada, y con ello, el incremento de las expectativas de una mayor
inflacion no solo de corto plazo sino también de mediano plazo. Bajo este escenario, la posibilidad d
que la FED ajuste su pastuwnetaria es moderada, con lo cual se podria observar una reduccién
de las compras de activos y un aumento de las tasas de interés. En este contexto, las condiciones
financieras para las economias emergentes podrian endurecerse, observarséadatidas de cap
presiones depreciatorias.

1 Tensiones politicas, sociales y comercid@stensiones geopoliticas y comerciales se mantienen
latentes, principalmente entre EE. UU. y China donde est& pendiente la continuidad de las fases de
acuerdo comerciakntre Reino Unido y la Union Europea, por temas importantes como servicios
financieros y la migracion. En las economias emergentes, preocupa el creciente descontento socia
observado en las protestas, principalmente en América Latina, por elandaej@dellaqceso
desigual a las vacunas, el incremento de la pobreza y desigualdad, la inestabilidad social e institucion:
(ej. Paraguay, Costa Rica, Brasil) y la incertidumbre politica por el proceso electoral en 2021 (ej.
Ecuador, Chile, Pera, NicarggHonduras).

1 Problemas de financiamiento causado por el deterioro de las condicioneslisgaledemia
ha generado un incremento sustancial de la deuda publica a alrededor de 120,1% del PBI en las
economias avanzadas y 64,4% en las economiasesnerd@0202019: 103,8% y 54,7%,
respectivamente). Los paises con débiles macro fundamentos podrian observar rebajas en sus
calificaciones crediticias debido a la ausencia de una consolidacion fiscal creible y transparente en €
mediano plazo en un contexto dsidetele comprar vacunas contra la-CODWI® posibilidad
de enfrentar una segunda o tercera ola de contagios. A su vez, el retiro anticipado de los estimulos
economicos (fiscal y monetario) podria producir un mayor incremento de quiebrasnde empresas y
mayor pérdida del empleo y los ingresos.

36Al 21 de abril de 2021.
37Fondo Monetario Internacional (Maugdy &bril de 2021).
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3.2.PANORAMA LOCAL

La economia peruana alcanzaria una tasa de crecimiento de 10,0% en 2021, la tasa mas alta desde
1994, luego de la fuerte contraccion registrada en-2D0204). Los primeros meses del afid 202
estuvieron marcados por la presencia de una segunda ola de contagios de-1% CfD\&Bte

contexto, el Gobierno implement6 un conjunto de medidas de forma focalizada a nivel geografico y
economico para contrarrestar el avance de la pandemia. Estdasnieah afectado de forma
moderada la actividad econ6mica en el 1T2021. Sin embargo, a partir de marzo, la economia
retornaria al tramo positivo de crecimiento y continuaria con su senda de recuperacion, favorecida
por la flexibilizacion de las medidastnietivas que permitira incrementar la operatividad de los
sectores, ekfecto estadistico positivo desde marzo, y el entorno internacional fawsrabie

contexto de inmunizacion progresiva de la poblaedmsu parte, en @eriodo 2022024, la

actividad econdmica creceria 4,5% en promedio sostenida por la demanda interna, y el incremento
de las exportaciones ante el inicio de produccién de proyectos cupriferos y la mayor de la demanda
externa

Demanda interna y PBI PBI poisectores
(Var. % real anual) (Var. % real anual)
Estructura % Promedio Peso del afio| Promedio
delPBloord 2021 2022 2023 2024 .0, 2021 2022 2023 2024 Lo.0b00,
|. Demanda interha 98,6 10,5 45 4,3 4,0 4,3 Agropecuario 6.0 18 3,8 4,0 4,0 3,9
) Agricola 38 2,3 37 40 40 3,9
1. Gasto privado 83,8 97 53 47 43 47 Pecuario 22 10 40 40 40 40
a. Consumo privado 65,7 7,8 4,6 4,4 4,0 4,4 Pesca. 0,7 7.4 2,0 22 3,2 25
b. Inversién privada 18,0 17,0 7,5 54 5,0 6,0 Mineria e hidrocarburos 14,4 9,7 8,5 35 2,8 4,9
- Mineria metalica 12,1 10,8 9,1 3,8 3,2 54
2. Gasto publico 16,0 126 03 23 25 1,7 Hidrocarburos 29 33 48 18 00 22
a. Consumo publico 11,4 102 -15 21 16 0.8 Manufactura 16,5 158 44 41 41 42
b. Inversién publica 46 202 55 26 50 4,4 Primaria 4,1 105 52 44 44 47
No primaria 12,4 18,1 4,2 4,0 4,0 4,1
Il. Demanda externa neta Electricidad y agua 17 7,9 45 43 4,0 43
1. Exportacionés 23,9 1,8 73 53 50 59 Construccién 51 249 57 49 49 5,2
a. Tradicionales 14,6 118 64 37 36 46 Comercio 10,2 139 47 45 40 4.4
b. No tradicionales 6,0 99 76 72 70 73 Servicios 37.1 73 47 46 43 45
2. Importacion@s 22,4 140 61 46 44 5,1 PBI 1000 100 48 45 42 4,5
PBI primario 25,2 7.6 6,6 3,7 34 4,6
Iil. PBI 100,0 100 48 45 42 4.5 PBI no primarfo 66,5 111 47 46 43 45

1/ Incluye inventarios. 2/ De bienes y servicios no financieros. 3/ No considera derechos de importacion ni «
Fuente: BCRP, INEI, proyecciones MEF.

3.2.1. 2021: recuperacién econémica

La economia peruana crecdi®0% en 2021 (MMM: 10,0%) debido a una mejora progresiva en la
operatividad de las actividades econ6micas, a medida que se logre un mayor control de la pandemia
de la COVHD9 y se avance con el proceso de inmunizacion dbl&cién el efecto estadistico

positivo a partir del 2T2021; y las mayores exportaciones debido a una recuperacion de la oferta
primaria y un contexto internacional favorable.

El inicio de 2021 estuvo marcado por la presencia de una segunda ola s pomt&gVHD9,

lo que propicio la implementacién de medidas restrictivas de forma focalizada, pero con una mayor
flexibilidad en comparacién a la cuarentena de RP@2ftividad econémica se encontraba en un
proceso de rapida recuperacion e inciusrd ddcprimera tasa positiva desde el inicio de la pandemia
en diciembre de 2020 (Q,B%)obstante, la segunda ola de contagios peflCO3AEIONG la
implementacion ehedidas restrictivas para frenar la propagacionddetieieisl5 de enero. Estas

medidas fueron focalizadas y enfocadas en los sectores econémicos comercio y servicios que generan ut

mayor aglomeracion de personas con aforos diferenciaddssgpgsenéhrio de cada departamento

o0 provincia, ademas se fueron ajustando segun la evolucién de la pandemia. Por ejemplo, en febrero hut
inmovilizacion social obligatoria todos los dias de la semana en las zonas con riesgo sanitario extremo (m.
del 606 del PBI); y desde marzo, se flexibilizé la inmovilizacion obligatoria y se permitié un mayor aforo er
los sectores de comercio, restaurantes, museos, gimnasios, entre otros. Por su parte, a diferencia de |

cuarentena de 2020, los sectores como méewrdg, agropecuario, manufactura y construcciéon
continuaron operamdspetando las disposiciones saniBaja®ste escenario, para contrarrestar los

efectos de las medidas, el Gobierno esta ejecutando programas de apoyo econémico para las familia

vuherables y las empresas afectadas. Por ejemplo, se btmigéde S/ 600 a los hogares mas

27



vulnerables de las regiones en cuarentena; se crstY&IEAEograma que otorga garantia a créditos

a micro y pequefias empresas mas afectadas por G ails2e8; se mejoro elRAEmo, fondo

que garantiza lineas de créditos a micro, pequefas y medianas empresas del sector turismo por hasta !
600 millones; y se aprobd la reprogramacion de los créditos de Reactiva Perld y FAE MYPE. En ests
contexto,i diera actividad econdémica se ha visto afectada de forma moderada en el primer bimestre (
2,6%)la economia retornaria al tramo positivo de craganitnte marzo.

PBI total, primario y no primario PBI mensual
(Var. % real anual) (Ratio respecal mismo mes de 2019)
10 - mmm PB| total ——PBI primario ——PBI no primario 110 -
Primera Se%‘f”da
a
0 - 100 - ol
-10 4 90
-20 4 80 -
-30 4 70
-40 60 -
Primera Segunda
Ola Ola
-50 - 50 T T T T
Feb-20 May-20 Ago-20 Nov-20 Feb-21 Feb-20 May-20 Ago-20 Nov-20 Feb-21

Fuente: INEI, proyecciones MEF.

En lo que resta del afio, la economia continuara con su senda de recuperacién gradual, sostenida

por la mayor demanda interna debido al retorno a la normalidad de operaciones de la mayor parte

de actividades econdmicas a medida que se controle la pandensi@ayice con el proceso de

vacunacion; ademas, de las mayores exportaciones ante el inicio de la produccién de nuevas minas,

altos precios de las materias primas y la sélida demanda exteorgrol progresivo de la pandemia

permitira flexibilizameedidas de restriccion de aforo y movilizacion de personas, lo cual incrementara la
operatividad de los sectores, y la demanda de bienes y servicios. Adicionalmente, desde marzo, el efec
estadistico positivo generado por la cuarentena a nivetjuaditoi, el 16 de marzo de 2020,
posibilitara alcanzar altas tasas de crecimiento en la mayoria de los sectores. Asimismo, continuarar
ejecutandose proyectos de inversion publica y privada, lo que permitira crear mayores puestos de traba
e incrementatconsumo de las familias, en un entorno de bajas tasas de interés. En particular, la inversion
privada sera sostenida por la autoconstruccién y/o mejoramiento de las viviendas, y la continuidad de |
construccién de los grandes proyectos de infraggtmicieria; y la inversion publica sera impulsada

por la mayor ejecucién de las obras en la reconstruccion del norte, y los proyectos del Plan Nacional d
Infraestructura para la Competitividad y los Proyectos Especiales de Inversion Pufitiica @rincipalme

otra parte, se prevé un fuerte incremento de las exportaciones ante el inicio de la produccién de los
proyectos cupriferos Mina Justa y la ampliacién de Toromocho, que aportarian con 0,4 p.p. al crecimien
del PBI del 252021, en un entorno deesnprecios de las materias primas; ademas de la recuperacion

de la demanda externa que favoreceran los envios de productos no tradicionales de mayor valor agregad
En este contexto, la actividad econémica crecera 10,0% en 2021, una de laslenerngmies¢asas

en la regién y en el mundo.
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PBI desestacionalizado Cambio en el PBI de 2020 a 2021

(indice 4T2019=100) (Var. % real anual, contribucién en puntos porc
105 4
+2,1p.p. -6,3p.p.
. +61pp. HE i
Nl e Gast
o N S wioe I S5 o

Otros?

Inversion
privada
85 4 +10,8 p.p.

I Exportacionest

-11,1 Consumo
privado

75 A

65

IV-19 11-20 IV-20 I-21 Iv-21 2020 2021
1/ De bienes y servicios no financieros. 2/ Incluye inventarios e importaciones.
Fuente: BCRP, estimaciones MEF.

El desempefio favorable de los indicadores de actividad econdmica anticipa que la economia
registrara tasas positivas de crecimiento desde marzo y continuara con la misma dinamica en los
proximos meses2or ejemplo, la produccion de electricidad, ializzadate correlacionado con el

PBI continla recuperandose y esta retornando progresivamente a los nivelt ps¢ GOVID
produccion de electricidad crecio 14,8% en marzo y 41,2% en los primeros 20daigsiae abril.
manera, los despachos dgcde cemento crecieron 142,5% en marzo y acumularon siete meses de
crecimiento continBor su partlms indicadores de comercio exterior también muestran mejoras. De este
modo, el volumen de Importaciones de bienes se incrementé 42,6% en niadzo aasoa

recuperacion generalizada en todos los rubros, principalmente de insumos intermedios y bienes de capit:
lo que refleja el incremento de la demanda interna. En la misma linea, las 6rdenes de embarque de
exportaciones aumentaron 89,4% enexyizado por los mayores envios de productos tradicionales
mineros y pesqueros, Y no tradicionales como agropecuarios Apesop@iosnte, las ventas a

través de boletas y facturas electronicas continuaron aumentando; por ejempla EapEsas de la

del sector comercio crecieron 87,0% en marzo y acumulan nueve meses de crecimiento consecutivo. Cal
mencionar que, si bien las altas tasas de variacion de los indicadores econdmicos en marzo se explica
por un efecto estadistico positivonhageajora respecto a los niveles registrados en marzo 2019 (pre
COVIEL9). Por ejemplo, en marzo 2021, las importaciones de bienes totales crecieron 19,3% respecto a
marzo 2019; y los despachos locales de cemento, 24,7%. En estegpatdativdasle los agentes
econdmicos estan mejorando, lo que se materializaria en nuevas decisiones de inversion en los préoximc
meses. En efecto, en marzo, las expectativas de la economia a 3 y 12 meses se incrementaron a 51y €
puntos, respectivamente

Produccién de electricidad Despacho local de cemehto
(Var. % real anual) (Var. % real anual)
50 1 41,2
’ 170 4
40 - 1425
130
30 4
20 - 90 1
10 4 50
PR
T~ 10 A
-10 4
-30 -
-20
30 - -70 4
.40 - -110 -
Ene-20 Abr-20 Jul-20 Oct-20 Ene-21 Abr-21 Ene-20 Mar-20 May-20 Jul-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Mar-21

1/ Hasta el 20 de abril de 2021. 2/ Considera el despacho local de cemento de las empresas asociadas a /
mas del 90% del total de despachos locales.
Fuente: COES, INEI, Asocem.
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Importaciones de bienes Ventas mediante boletas y facturas electré

(Var. % real anual) (Var. % real anual)
60 - ) 87,0
80 - ——Ventas del sector comercio
42,6 ——Ventas del sector servicios
40 60 1

\/

-20
-20
.40

-40 - -60 -
Ene-20 Mar-20 May-20 Jul-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Mar-21 Ene-20 Mar-20 May-20 Jul-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Mar-21

Fuente: BCRP, Sunat.
1. PBI Gasto
1.1.Gasto publico

En 2021, el gasto publico se destinara a afrontar la emergencia sanitaria y promover una
recuperacion econémica sostenidagdsito se acelerara hasta registrar un crecimiento de 12,6%,
luego de presentar un aumento de 0,3% en 2020. Este sera impulsado principalmente por la
inversién publica, que ser& un factor importante para reactivar la economia. Es de enfatizar que, en
el contexto de elevada incertidumbre causada por la crisis sanitaria, se usaron las fortalezas fiscales
para impulsar la economia y minimizar los efectos de la pandemia en el aparato productivo. En ese
sentido, los dos Ultimos afios estuvieron caracterizadodapimnplementacion de medidas
excepcionales y temporales para abordar la crisis sanitaria, brindar los recursos para contener la
emergencia, mitigar los efectos sobre la poblacion, y fomentar la recuperacién econdmica. Cabe
mencionar que, entre 2022 y 20&has medidas se retiraran gradualmente evitando un retiro
abrupto de los recursos para no afectar la recuperacion de la actividad econdémica ni las condiciones
sociales.

El consumo publico aumentara 10,2% en términos reales en 2021 como resultatediizmdas

para mitigar los efectos de la pandemia y para garantizar la continuidad de los servicios basicos
priorizados.En este afio se brindara el soporte necesario para mitigar los efectos de la pandemia,
esencialmente ampliando la cobertura deldsepatid con una estrategia focalizada en garantizar la
disponibilidad del capital humano, equipos sanitarios y la cobertura de las vacunas para la poblacion
Asimismo, se garantizara la continuidad del servicio educativo remoto a nivel namoaaley se prov
mantenimiento adecuado a la infraestructura publica. Por otra parte, el consumo publico también aumenta
influenciado por la reanudacién de las actividades y la ausencia de cuarentenas generalizadas, lo qu
contrasta con el afio pasado, cuandedatas estrictas de inmovilizacion postergaron la contrataciéon

de servicios no esenciales como algunos servicios profesionales, viajes y alquileres.

Por su parte, la inversién publica aumentara 20,2% real y alcanzard un maximo histérico de S/ 37

mil milbnes, equivalente a 4,5% del PBI, desempefiando un rol clave en la reactivacion econémica

y la generacion de puestos de tradaadnversion sera impulsada por un presupuesto publico historico,

una cartera de proyectos con modelos eficientes que lgaggtizadn de recursos y la calidad de

las obras, asi como el fortalecimiento de la gestion mediante una capacitacion oportuna a los operadore
del sistema nacional de programacion multianual de inversiones, e incentivos presupuestales a las
entidadesqp la ejecucion eficaz. El dinamismo también se vera influenciado por las medidas frente a la
pandemia (programa Arranca PerU, entre otros), y un efecto base, ya que en 2020 la inversion disminuy
17,7% real como consecuencia de las medidas de destmanidicdlad que paralizaron las obras,
principalmente en el segundo trimestre. Con relacion al presupuesto institucional de apertura asignado pa
inversion para 2021, este asciende a S/ 40 mil millones, el mayor registro histérico, y es mayor en S/ 6 1¢
millones respecto de 2020.
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Gasto publico Inversion publica

(Var. % real anual) (Var. % real anual)
2020 m2021
20,2 19,5 20,2
12,6
10,2 111
75 5,6
0,3 0,3
27 -18 14
-6,9
-11,2
-17,7 -17,7
Consumo publico Inversion pablica Gasto publico 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Fuente: BCRP, proyecciones MEF.
1.2.Inversion privada

La inversion privada se recuperarda y se prevé un crecimiento de 17,0% en 2021 (MMM: 22,0%), luego
de registrar una marcada caida en 202(2¢bo), favorecida por un efecto estadistico positivo en el
1S2021, la recuperacion parcial de la inversiébn minarea ynayor inversion no minera,
principalmente en infraestructura e inmobiliaria, en un contexto de condiciones financieras
favorables.

La inversion minera creceria 22,6% en 2021 (28296) debido a una normalizacion de las
inversiones en mantenimierte las minas en operacion, mayor ejecucion de los proyectos que se
encuentran en construccion como Quellaveco y la Ampliacibn de Toromocho, y el inicio de
construccion de un grupo de proyectos medidfo2021, la inversion minera ascenderia a cerca de

US$ 5,4 mil millones, mayor que en 2020 (US$ 4,3 mil millones), explicado por tres factores. En prime
lugar, las inversiones en mantenimiento de las empresas en operacién, que representaron 60% de la
inversiones en 2019, alcanzarian US$ 3,1 milenilRi¥iss (2020: US$ 2,7 mil mifkaes) la

normalizacién de las actividades en unidades mineras como Toquepala, Marcona y Cerro Verde. Er
segundo lugar, se espera una mayor ejecucion de los proyectos aun en construccion como Quellaveco y
Ampliaciéte Toromocho, que alcanzarian un monto de inversién conjunta de US$ 1,8 mil millones (2020:
US$ 1,6 millones), tras culminar la implementaciéon de sus protocolos sanitarios hacia fines de 2020. E
tercer lugar, la inversion minera recibiria un impelsoiciotée construccidon de nuevos proyectos,

cuyos montos de inversion total superan los US$ 3,0 mil millones, de los cuales se ejecutaria alrededor ¢
US$ 500 millones en 2021. Entre los nuevos proyectos destacan: Corani (US$ 579 millones), Optimizacic
Inmaculada (US$ 136 millones), Ampliacion de Shouxin (US$ 140 millones) y Yanacocha Sulfuros (US
2100 millones), los cuales se encuentran en fases previas al inicio de construccion como ingenieria de
detalle y factibiliétad

38Las inversiones en mantenimiento incluyen la inversion de Mina Justa, que culminé construccion en el 1T2021.

39La etapa de ingenieria de detalle considera a aquellos proyectos que cuentan con aprobacion de inversion y que cuentan co
estudios de ingenieria basica y de detalle en elaboracion; y la etapa de factibilidad considera a aquelld®gdgectos con estu
factibilidad en proceso o terminados, pero que ain no tomaron la decisién de inversion en la etapa de construccion.
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Inversion minera Inversion minera por proyecto
(US$ miles de millones) (US$ miles de millones)
® Proyectos que iniciarian contruccién en 2021
m Quellaveco y Amp. Toromocho
= Resto de proyectos

6,2

54

4,9

3,9
3,3

2016 2017 2018 2019 2020 2021

2020 2021

Fuente: Minem.

La inversién no minera creceria 16,2% (A®8%) explicada por una mayor ejecucion de un grupo

de grandes proyectos de infraestructura bajo el esquema APP y una mejora de la inversién
inmobiliaria, en un contexto de condiciones financieras favoradeprincipales proyectos de
infraestructura contindan con la ejecucion de obras tras el reinicio de operaciones en el 252020, luego c
permanecer casi paralizado en el 2T2020 debido a las medidas de contencién de la pandemia. Entre estt
proyectos destacdi) la Linea 2 del Metro de Lima y Callao (US$ 5 346 millones), la cual culminaria las
obras de la etapa 1A y aceleraria las obras de sus etapas 1B y 2; (ii) la Ampliacion del Aeropuerto Jorg
Chavez (US$ 1 200 millones), que inicié construcoi@d2m jgdintinuaria con la construccion de las

obras del Lado Aire (torre de control y segunda pista de aterrizaje) e iniciaria la licitacion de las obras d
Lado Tierra (nuevo terminal de pasajeros); y (iii) el Terminal Portuario de SalavEmgg)$HE70 mi

reinici6 obras a partir de junio*2@20ontinuaria realizando trabajos de dragado {ortuario
Adicionalmente, el Terminal Portuario de Chancay (US$ 3 000 millones) iniciaria las obras de la etapa 1 «
la modernizacion del puerto (com&trdecun complejo de ingreso al puerto, la zona operativa portuaria

y un tinel de acceso entre ambas zonas), tras la realizacion de obras preliminares en setiembre 2020 y
aprobacién de la modificacion de su EIA por parte de Senace en digiembre 2020

Hitos de proyectos de inversidn en infraestructura;2Z2220
(US$ millones)

Proyectos infraestructura 172020 272020 3T2020 472020 “
E Linea 2 del Metro de Lima  ECCIIUEEELN Abril 2020 Construccién de las etapas 1B y 2
=~ (US$ 5 346 millones) Etapa 1A L
Paralizacion

proyectos

Inicio de infraestructura
EE Fijusinzﬁ;osa!l?Ve”y construccion Obras de dragado portuario
& ( millones) 05-marzo

P Mayo - Junio
fimpliacion del Acropuerto Obras 2020 Construcci-n de la zond
(J)Srgi ZOOar\rﬁines) preliminares Reanudacién (torre de control y segunda pista de aterrizaje)

gradual de

tos | 3 i
,ﬁ Puerto Chancay proyec N Obras i Aprobacion A
Ezgi (US$ 3000 millones) priorizados preliminares || mEIA? Inicio de obras de etapa 1

1/ El Decreto Supremd882026PCM autoriza la reanudacion de actividades econémicas en forma gradual
particular, autoriza la reanudacién de obras de proyectos priorizados en el Plan Nacional de Infraestruivtidic
(PNIC). 2/ MEIA: Modiiicadel Estudio de Impacto Ambiental.

Fuente: Ositran, Asociacion Portuaria Nacional (APN), seguimiento de noticias.

40l a modernizacién del Terminal portuario Salaverry inicio las obras de su primera etapa el 5 de marzo de 2020 luego de culmin
la ingeniga detalle y lograr el cierre financiero del proyecto en febrero.

41E| dragado es la operacion que consiste en la limpieza a partir de la remocién de rocas y sedimentos, gae se lleva a cabo patr
aumentar la profundidad de un canal navegable.

42Tras el lantamiento de observaciones, el 22 de diciembre de 2020, el SENACE agnuledliEeniBEsAResolucion

Directoral N° 001B&GSENACKPE/DEIN.
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Por su parte, la inversion inmobiliaria continuaria recuperandose en 2021, liderada por una rapida
mejora del mercado de viviendasJ)ieea con la continuidad de politicas de promocion de las

viviendas sociales y condiciones financieras favordtllesercado de viviendas de interés social se

contrajo significativamente en 2020, debido al impacto de la paralizacion de laskittvigsdas inm

la primera parte del afio, principalmente en el 2T2020; no obstante, este se recupero rapidamente hacia
segunda mitad de afio. Por ejemplo, en el 1S2020, la cantidad de colocaciones de créditos Miviviend:
fueron en promedio 497 mensudrawigue, en el 252020, estas colocaciones se incrementaron a un
promedio de 897 mensual (3T2020: 721; 4T2020: 1 052) y se aproximaron progresivamente a los nivele
pre COVHDO. En 2021, el crédito Mivivienda continuaria con su senda de recupsirzaidnprogr

efecto, en el 1T2021, la cantidad de colocaciones de créditos Mivivienda se elevd a 968 mensual
(equivalente a un monto de desembolso promedio de S/ 128 millones mensuales) y crecié 35,2% col
respecto al 1T2020. Ademas, hasta julio de 2@24rnel iene previsto destinar mas de S/ 1 770

millones para promover la construccion de viviendas de interés social en el ambito urbano mediante su
diferentes programas de intervencion (BFH de Techo Propio, Bono del Buen Pagador del Crédito
Miviviendanére otros).

Créditos Mivivienda Créditos Mivivienda
(NUmero de créditos; Var. % anual) (Millones de S/)
1200 4 Namero de créditos (eje izd.), o Log7[ 190 1754
1000 | =&—\/ar. % anual (eje der.) 1358 o 150 1
895 876

125 -

800 - F 90

100 A

600 - r 40

75 4
r -10

400 - L 50 -

200 1 L6025 4

-51,2

=¥ , , , a0 O
Ene-20 Abr-20 Jul-20 Oct-20 Ene-21 Mar-21
Fuente: FMV.

0 1
Ene-20 Abr-20 Jul-20 Oct-20 Ene-21 Mar-21

Asimismo, se espera que las condiciones financieras se mantengan favorables, caracterizadas por
bajas tasas de interés, lémea con la politica monetaria expansiva del EEDRffecto, en los Ultimos

afios, el costo de los créditos hipotecarios en moneda nacional y extranjera han disminuido
significativamente y en los primeros meses de 2021 registraron niveles oénimaszbisii®is en

moneda nacional y 5,0% en moneda extranjera), en un contexto de politica monetaria expansiva (tasa ¢
referencia de politica monetaria se mantiene en 0,25% desde abril 2020). Se prevé que estas condicione
financieras favorables comtirfieel resto del afio, debido a la elevada liquidez en el sistema financiero y

la continua politica monetaria expansiva para impulsar la recuperacién de la actividad econ6mica.
Asimismo, las expectativas de inflacién se encuentran dentro del rdegB@©RBt{emtre 1,0% y

3,0%), lo cual no genera presiones sobre la politica monetaria expansiva.

Tasas de interés hipotecarias por tipo d¢  Tasa de politica monetaria y tasa de inte
moneda activa de mercado en MN
(%) (%)
107 Moneda nacional (s 197 ——Tasa de interés activa de mercado (eje izq.) rs
——NMoneda extranjera (US$) ——Tasa de politica monetaria (eje der.)

17 -

15 4

13 4
6 - F2
59
50 11 4 1113

4 T T T T T T T T
Oct-16 Nov-17 Dic-18 Ene-20 Mar-21 Oct-16 Nov-17 Dic-18 Ene-20 Mar-21

1/ Del sistentencario. Fuente: SBS.
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Recuadro n2: Programas de garantias y su impacto en el sistema financiero

1. Programas de préstamos con garantias publicas a nivel global

En 2020, los programas de garantias publicag\itto una contraccion significativa

crédito ante el alza de riesgo de incumplimiento de pago, principalmente, de las pe
medianas empresas, lo que ha permitido mantener la cadena de pagos. Sin la impleme
estos programas, se habriangrado quiebras masivas, con efectos persistentes en el m
laboral Asi, desde marzo de 2020, los bancos centrales alrededor del mundo, aparte de
minimos sus tasas de interés referenciales, implementaron instrumentos @tapalitic
convencionales como los programas especiales de financiamiento condicionados a la
préstamos. Entre los principales bancos que implementaron este tipo de programas dt
el Banco de Inglaterra (TFSME), el BamabElgnpeo (TLTRO), el programa. ECId:!l Banc
Central de Chile, entre otros. Estas politicas fueron complementadas con garantias €
las economias avanzadas como emergentes.

En 2021, la expansion de la C&¥ID la aparicibn de n@esvvariantes han ocasionado
necesidad de mantener un flujo relevante de crédito hacia las empresas, especialme
sectores donde la recuperacion es mas lenta; por lo cual, varios paises han expai
programas de préstamos con garantiasiga#$t. Por ejemplo, en las economias avan
destaca el prograPaycheck Protection ProgRi®) de EE. UU. orientado a facilitar prés
pequefias y medianas empresas por aproximadamente 6,1% del PBI, el cual inicié en.
sido expndido dos veces (en diciembre de 2020 y marzo de 2021). Por su parte, en
paises de Europa, los programas de préstamos garantizados han superado el 15%
mayoria de los casos, las garantias han ascendido entre 70% ywd9Qque,Miefas econon
emergentes, los montos orientados a este tipo de programas han sido mucho menores
América Latina, destacan los casos de Colombia, Pert y Chile. Cabe sefialar que
Monetario Internacional (FMpPréstamos garantizados fueron adoptados por la mitad de
del mundo de una muestra total de 130 paises. Asimismo, estos han sido mayormer
economias de nivel de ingresos altos (80%) y me#idSgd@¥hencionar que algunosgaa
implementado programas especificos con el objetivo de darle soporte a la recuperacior
y medianas empresasi, paises como Chile y Francia han concentrado sus esfuerzos €
recuperacion de las microempresas a travégategsrespecificos como Fondo de Garan
Pequefios Empresarios (FOGAFHy 9 n d s d eespeadtivamedte. lEn €s® Mmisma
algunos gobiernos han implementado programas especificos para los sectores mas
turismo, y algunos see$ esenciales como el agricola. No obstante, en este tipo de pr
presupuestos fueron menores comparados con los programas de garantia y han oscil
2,5% del PBI de cada pais.

2. Programas de garantia y canalizacion de recursissestha financiero en Per(

2.1. Programas implementados en Peru

Para contrarrestar los efectos de la CQ9IBobre la economia local, especificamente
actividad empresarial con énfasis en los segmentos mas vulnerables, el Gob
implementado, a lo largo del periodo de esta crisis, un conjunto de medithagraebrinda
soporte a la cadena de pagos y alivio finan&arparticular, se implement6 programas de ¢
para créditos de capital de trabajo para las empresas a costos minimos, a través
transversales como Reactiva Per( y FAE/MYiEEn enfocado en sectores especificos vu
como el turismo (FAE Turismo), agro (FAE Agro), micro y pequefias empresas sensib
restrictivas adoptadas para contener la pandemia (PAE MYPE). Asimismo, se dispuso |
de créditos para las empresas beneficiarias de Reactiva Peri y FAE MYPE, que inc
gracia y repagos adicionales, en un contexto donde la expansion-tie ést€@@féd&ando
recuperacion de la economia. Sumado a estas medidas,rgé pnpdgameas de garantia pe
reprogramacion de créditos de consumo, hipotecarios, vehiculares y MYPE (Progre
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COVIELY). Finalmente, se crearon programas de garantias para incrementar la liquidez
financieras (Programa @arantias de Liquidez) y fortalecer el patrimonio de las
microfinancieras no bancarias (Programa de Fortalecimiento de Microfinancieras no B

Programas de garantia del Gobierno Naéional

Reactiva Peru FAE-MYPE FAE-Turismo
‘ DL NA1455 3 DU NA049-2020 ‘ DU NA076-2020 1

Garantiza el financiamiento de | | Garantiza el financiamiento de . - ;
0 ; ; P ) - Garantiza lineas de crédito para |
 fondos de capital de trabajo de . fondos de capital de trabajo de capital de trabajo de Iasp ’
GPIESES IS GG P ~ MYPE que enfrentan empresas del sector turismo.
obligaciones en el corto plazo. | | obligaciones en el corto plazo.
FAE-Agro Garantia COVID-19 - PAE-MYPE
< reprogramaciones 7 ‘
‘ DU NA082-2020 ] Ley NA31050 ‘ | DU NA019-2021 ;
Garantiza lineas de crédito para 3 ; Permite reprogramacion de | Garantiza créditos de capital de !
capital de trabajo de los . | pagos de creditos de personas | ! trabajo a MYPE afectadas por
agricultores que realicen i | naturales y MYPE cuya : } los recientes cierres de

agricultura familiar. | capacidad de pago fue afectada. | ' actividades econémicas.

Fortalecimiento patrimonial Garantias a ESF?
de microfinancieras DL NA1508
DU N° 037-2021 ‘ : :

Provee a las empresas del SF
de la liquidez necesaria para
mantener el flujo de crédito y

los programas Reactiva Perly . o ' ‘ asegurar continuidad de la
FAE MYPE de dichas instituciones. cadena de pagos.

Reprogramacion Reactiva

Pert y FAE MYPE
L DU 026-2021 y DU 029-2021 4

. ., P Permite financiar la
Permng ]a e odaacion de 3 ; capitalizacion temporal y/o
los créditos garantizados con | | compra de deuda subordinada

1/ A marzo de 2021. NotaDRtreto Legislativo; DU: Decreto de Urgencia. 2/ El 27 de abril del 2021, ¢
Constitutivo. Este programa fue creado en mayo de 2020 y su reglamento fue aprobado en junio 2021.
Fuente: MEF

Los programas de garantia han otorgemportante liquidez al sistema financiero y

beneficiado de forma significativa a las empresas y pergdnas.de marzo, el monto

aprobado por los programas de garantia asciende a cerca de S/ 84 mil millones (10,9
Entre los priipales programas destaca Reactiva Perl, que permitié otorgar una cartera t
por S/ 57 907 millones y beneficié a 493 625 empresas, principalmente micro y peq
(96,5% del total de empresas); asimismo, el Programa de Galai@asq@OfAcilitd

reprogramacion de una cartera de S/ 165 millones y beneficié a 74 893 entre pers¢
empresas. En esa misma linea, mediante el programa FAE Agro se colocé S/ 37 millc
4 934 micro y pequefias empresas.

43Banco Central de Chile (setiembre RB@Gje de Politica Monetaria de setiembrEl28#tco centrdéstaca la

importancia de procurar que los niveles de capitalizacion y liquidez en el sistema financiero no se deteriosn, ya sea por ca
regulatorios y/o por el deterioro mas marcado de la capacidad de repago de las familias y empresas

44 Fondo Moneta Internacional (marzo, 2021). Véas$eipan/blogs.imf.org/2021/03/08Movriearehelpingsmal
businessesurvivecovidl9/
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Montos garantizados por programa
(Millones de S/)

1. Reactiva Peru 60 000
2. FAE MYPE 4 000
3. FAE Turismo 1500
4. FAE Agro 2000
5. Garantias COVID-19 para reprogramacion de

créditos 5500
6. Garantias a las ESF* 7000
7. PAE MYPE 2 000

8. Garantia de Fortalecimiento Patrimonial de 1679
Microfinancieras®

83 679

(% del PBI 2019) 10,9

1/ Garantias a las Entidades del Sistema Financiero.

2/ En abril, el Gobierno Nacional sefialé que emitira bonos hasta por S/ 1 679 millones en beneficio de r
portafolio de créditos esté orientado al menos en un 50% a las micro y pequefias empresas.

Fuente: COFIDE, MEF

2.2. Impacto en el crédito al sector privado

Los programas de garantia han evitado una abrupta desaceleracion del crédito al sect
durante la pandemia, a diferencia de lo observado en crisis [Eavidscto, marp 2021, e
crédito al sector privado registra un crecinfigfto(¢8,0 p.p. con respecto a 2019), favore
los créditos canalizados mediante los difereraasaprggrantizados por el gobierno, result
contrasta respecto a las caidas del crédito observadas durante crisis previas. En

programas han permitido sostener la dinamica favorable del crédito empresarial a part
a b fecha, con tasas de expansion de doble digito superiores a 20% durante este peric

Crédito al sector privado en episodios de ¢ Crédito empresarial al sector priviado

(Diferencia en puntos porcentuales) (Var. % anual)
2,4 - Con programas garantia === Sin programas garantia
M 30

-21,2 6 4
28,9 0 ] :
% 1 Semmmme -8,6
Crisis asiatica Crisis financiera Crisis COVID-19 Ss -9
(1997-1999) EE.UU. (2019-2020%) 12
(2008-2009) Ene-20 Mar-20 May-20 Jul-20 Set-20 Nov-20 Ene-21 Mar-21

1/ De las sociedades de deposito. Para los créditos en moneda extranjera se considera tipo de cambio ¢
2019 (S/ 3,31). No incluye créditos de sucursales en el exterior de la banca. Se calcula como la difere
varia@n con respecto al afio previo a la crisis. 2/ El 5 de mayo se realiz6 el primer desembolso de un pro
crédito (Reactiva Peru) por parte de una institucion finamoaez? (09 1A

Fuente: BCRP

45E| 5 denayo se realizé el primer desembolso de un programa de garantia de crédito (Reactiva Per() por parte de una institucior
financiera.

36



2.3. Impacto en las tasas de interés

La implementacion de los programas de garantia permitio reducir los costos de finan
de las empresas, las cuales se ubicaron en niveles minimos histéricos, siendo
beneficiadas las pequenas y microemprdsdase mayo y octubre de 2020, las tasas de in
moneda nacional experimentaron una reduccion significativa de manera generaliza
segmentos empresariales, en particular en los rubros correspondientes a pequefia y r
los quedl reduccidén de la tasa de interés fue alrededor de 13 p.p. y 23 p.p. con respectc
los cuatro primeros meses del afio. Esta reduccion de las tasas de interés se expli
factores como el bajo costo de fondeo, el menor rigsigoasiado a la garantia del T
Publico y un mecanismo competitivo de subastas.

Tasas de interés activas a empresas, moneda nacional

(%)
Corporativo Gran empresa Mediana empresa
422 430 544 634 629 593 9,76 983 gg,
7,36
2.25 4,28
2,63
3,35
3,72
2018 2019 Ene- May- Nov-20 2018 2019 Ene- May- Nov-20 2018 2019 Ene- May- Nov-20
Abr 20 Oct 20 Mar-21 Abr 20 Oct 20 Mar-21 Abr 20 Oct 20 Mar-21
Pequefia empresa Microempresa
1918 1853 1808 17,3 34,54 3266 32,04 31,08
5,27 8,94
2018 2019 Ene- May- Nov-20 2018 2019 Ene- May- Nov-20
Abr 20 Oct 20 Mar-21 Abr 20 Oct 20 Mar-21

1/ Considera la informacion del sistema bancario. El 5 de mayo se realiz6 el primer gesgnalnaésdelgaranti
crédito (Reactiva Per() por parte de una institucién financiera.
Fuente: SBS.

1.3.Consumo privado

El consumo privado se recuperard en 2021 y crecera 7,8% (MMM: 6,5%) debido a la reanudacion
progresiva de actividades econdémicas y dinamizacion de las inversiones, que seran factores
fundamentales para impulsar el empleo e ingresos de las familias} whaigua, las medidas de

ayuda econdmica a los hogares vulnerables permitiran sostener el consumo privado, en un contexto
de adecuacion de los habitos de consumo.

La reanudacion de actividades econémicas, la recuperacion del empleo y las medidetapara bri

mayor liquidez a las familias vulnerables impulsaran el consumo de las Ereitigdeo a nivel

nacional ha continuado recuperandose en linea con el avance de la reanudacion de actividades economic
y la reactivacion de las inversiones, lopgueti@o una mejora en los ingresos de las familias. Asi, en

el 472020, se generaron 6,1 millones de empleos adicionales respecto al 272020, con lo que el nimer
total de trabajadores fue de 16,4 millones (96% del nivel 2019). Esta recuperagianastuporaco

mayores empleos adecuados y puestos de trabajo asociados a mejores condiciones laborales (+6,:
millones respecto al 2T2020). Asimismo, a nivel de sectores, la recuperacion del empleo fue generalizac
tanto en sectores primarios como no priBar@021, el empleo continuaria con su tendencia de
recuperacion asociado con la normalizacion progresiva de las operaciones de la mayoria de los sectores
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la reactivacion progresiva del circulo virtuoso-e@mple@aonsumagn un contexto dondehaa

flexibilizado las medidas restrictivas impuestas en los primeros meses del afio para controlar la pandemi
Ademas, las medidas de apoyo econdmico a las familias vulnerabtesrrpatar los efectos

negativos de las restricciones impuestaagearfremte al COMI®Q)contribuiran con la recuperacion

del consumo en la primera parte dBlaaf@emplel Gobierno realizé la transferencia monetaria de un

bono por S/ 600 a familias vulnerables por hasta S/ 2,4 mil millones (1,3% del PBI del 1T2021), que brinc
mayores recursos a los hogares para spatEnde su consur@@abe sefialar que existe uyarma
disponibilidad de ahorros en el sistema financiero, que se reflejé en el incremento de 23,9% de los depdsit
del sector privado en febrero 2021, los cuales permitirdn dinamizar el consumo.

Los cambios en el patrén de consumo de las familias geneparfumidades para potenciar

nuevos canales de compi@ebido a las medidas de inmovilizacion social y restriccion de aforo
implementadas por el Gobierno desde marzo de 2020, ademas del temor al contelfiplds la COVID
familias empezaron a mod#isapatrones de consumo, incrementando la preferencia por las compras
virtuales y la necesidad de nuevos servicios (delivery o atencién a domicilio). En efecto, seglin una encues
de Ipsos realizada a 28 paises entre el 20 de noviembre al 4 de 20&endwedal, el 41% de los
encuestados declaré que desde el inicio de la pandemia han incrementado sus compras por los canale
online. Asimismo, el 28% indicé que incrementd las compras de comida paileliNevateo por
restaurantes pequefos aldsalesde el brote de la CQ¥ID

Disminucién del consumo en restaurantes y aumento de comida
para llevar desde el inicio de la pandemia
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Nota: Basenlinele 20,5 mil adultos entre 16 a 74 afios, procedentes de 28 paises, encuestados entre el 20 (
diciembre de 2020.
Fuente: Ipsos consultoria.

1.4.Demanda externa

En 2021, las exportaciones de bienes crecerian 11,7% (MMM: 15,6%), la tasa mas alta desde 2005,
luego de la caida histérica registrada en 202(%b%), ante los mayores envios de productos
tradicionales asociados a la mayor oferta primaria, y un auneetdoddmanda externa de

productos de mayor valor agregalfin.2021, las exportaciones tradicionales (XT) se incrementarian
11,8%, luego de la fuerte disminucién registrada -@@,29@0 gnte una mayor expansion de las
exportaciones mineras vinculdacemalizacion de operaciones de ladanimasjoreslimenes

de cobre y zinc, y el inicio de produccion de Mina Justa y la Ampliacion de Toromocho. Sumado a ello,
exportaciongesqueras se mantendran dindmidas payores envios de haarmmedcado (39,7%,

la tasa mas alta desde 2017), favorecidos por el alto desembarque de la segunda temporada de pesca c
anchoveta 2020 y la primera temporada de pesca de anctfovetasB(irte, las exportaciones no
tradicionales (XNT) crecericr @19 2021, principalmente, por el buen dinamismo que han venido
presentando las exportaciones agropecuarias, que registraron un récord histérico de exportaciones pc
US$%817 millones en 2020 y han mantenido un crecimiento ininterrumpido desdes2010. Entre
productos de agroexportacibn mas relevantes se pueden mencionar a las paltas, arandanos y uvas, lo

46E| rezago entre el desembarque de anchoveta y las exportaciones de pesca es de un trimestre.
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cuales representaron el 41,4% de los productos agropecuarios y alcanzaron un crecimiento en conjunto c

15,1% nominal en 2020. A las exportaciopesusgi@s se sumaran los mayores envios de productos
siderometallrgicos, pesqueros, textiles y de mineria no metdlica, cuya participacién alcanz6é mas del 67

del total de envios no tradicionales en 2020, en linea con la mayor demanda asocieida a la recupera
econdémica de los principales socios comercialdb. (BBaises Bajos, Espafia, Reino Unido).
Finalmente, el ingreso de la oferta exportable hacia mercados importantes en el marco de los nuevos TL
con Australia y Reino Unido, que entraron en etg@@&@, presentara grandes oportunidades
comerciales para Perq, principalmente para los productos con mayor valor agregado como paltas, uva
frescas, arandanos, mandarinas, esparragos, camarones y langostinos congelados, polos y camisetas ¢

algoddn, casas, articulos de alpaca, colorantes naturales, éhtre otros

Exportaciones no tradicionales
(Var.% real anual y contribucion en p.p.)
Otros

Exportaciones de bienes
(Var. % real anual)

—Tradicional ——No tradicional

20 1 . Agropecuario —No tradicionales

15,0

Total

18 4
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1
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.18 -
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Exportaciones no tradicionales agropecuarias, 2020
Millones de US$ Var.% nominal

o .
P;g[Z'OAj Sector/Subsector P;'g;'s]?)lgs ELULEIRY
2019 2020 contribucién en p.p

59,9 Frutas EE.UU., Holanda, 3554 4086 8,4
16,9 Legumbres Espafia, Reino 1121 1154 0,5
6,6 Te, café, cacao y escencias  Unido, Ecuador, 394 385 -0,1
57 Vegetales diversos Chile, China, 526 450 -1,2
56  Cereales Colombia, Hong 382 387 0,1
52 Otros productos Kong 325 355 0,5
100 Total 6 303 6817 8,2

Fuente: BCRP, SuAduanas, proyecciones MEF.

Recuadro n3: Avance y perspectivas del empleo y la pobreza

I. Empleo

Entre 2007 y 2019, el mercado laboral peruano ha crecido de forma continua, con

importante del empleo adecuado, en linea con un crecimiento econémico por encin
potencial.En efecto, la PEA ocupada pasé de registrar 14,2 millones de personas e
millones en 2019, y mostré un crecimiento promedio de 1,6%.i&d0,ehte gestacado
dinamismo de la generacion del empleo adegeasi® vincula a la generacion de empl
calidad el cual alcanz6é un crecimiento promedio de 5,9%; mientras que, el subem
gradualmente a una tasa promedio de 1jii¢@ eon la mejora de la actividad econémica i
de este periodo (crecimiento promedio del PBI de 4,9%). Por su parte, segun sectc
empleo registré una mayor expansion en aquellos sectores que son mas intensivos ¢
como ksector construccién (crecimiento prom.: 4,7%), servicios (2,5%) y comercio (1
explicaron casi la totalidad del incremento del empleo. Sumado a la mejora del emple
se redujo de forma generalizada a nivel de emprémas ysesdmicos, al pasar de 80% e

47El TLC Petfiustralia ewaten vigencia el 11 de febrero de 2020 y el TR€irfeeinido el 31 de diciembre del mismo afio.
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a 73% en 209 sin embargo, la tasa de informalidad de Pert adn es una de las r
comparacion con paises de Latinodmérica

PEA ocupada PEA ocupada segun calidad de emple
(Millones de personas) (indice 2007=100)

197

—4—Empleo adecuado —4— Subempleo

5157 15,8 15,9

58 o

125 +

100 +

"3 q 81

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Fuente: Encuesta Nacional de Hogares (EN&ho)

PEA ocupada segun sector econoinicc Informalidad por tamafio de empresa
(Indice 2007=100) (% de empleo total)
200 ~ Primarios - Manufactura =2007 m2019
—Con§tr_uccic')n ——Comercio 93
180 - ——Servicios 89

160 -

140 +

120 +

100 -

80

T T T T T T Total Delal0 De 11 a 50 Més de 50
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 trabajadores trabajadores trabajadores

1/ Los sectores primarios comprenden: agriculturajipesiea y
Fuente: Encuesta Nacional de Hogares (EN&h0)

No obstante, en 2020, la expans®aECOVHD9generd una crisis econdmica sin precede
gue afectd, entre otros, al mercado labBrakfecto, en el 272020, la poblaciéon ocupada :
a minimos histéricos y registro pérdidas de 6,7 millones de puestos de trabajo. El impac
en ¢ empleo fue diferenciado, siendo los méas afectados, los empleos que se generan e
las empresas de mayor tamafio y los sectores no primarios (tanto asociados a la
asociados al consumo). No obstante, tras la implemeptaoi@e deanudacion de activida
las medidas econémicas por 20,6% del PBI, el empleo se ha recuperado de fol
principalmente, en la segunda mitad del afio, al pasar de 10,3 millones de trabajadore
16,4 millones en el 4T28RDembargo, aun no ha retornado a los nivetexlgnefd Cabe
destacar que esta recuperacion ha tenido dinamicas diferenciadas: (i) por area
recuperacion del empleo es lenta en las zonas urbanas en comparacion con lasramat
impacto fue acotado; (ii) por sector econémico, el empleo en el sector construccion
niveles prpandemia, aunque el sector servicios aun se encuentra rezagado; y (iii) f
empresa, las empresas medianas y grandes thatioregisento avance del empleo, mient
en las MYPE la recuperacién del empleo ha sido mas rapida.

48Entre 2007 y 2019, la informalidad se redujo a nivel de i) todas las empresas, principalmente en las emp#ésas medianas (de 70
a 55%) y grandes empresag%8o a 20%); v ii) todos los sectores econémicos, destacando el sector comercio (de 83% a 73%)

y manufactura (72% a 64%).

49Segun cifras del Banco Mundial, la informalidad laboral no agricola en Pert fue 65% en 2019, mayor que en México (59%)
Colombia {86) y Chile (28%).

50En el 4T2020, el empleo fue equivalente al 96% del nivel promedio alcanzado en 2019.
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PEA ocupada
(indice 4T2019=100)

Por area geogréfica Por sector econémico Por tamafio de empresa
— Manufactura — Construccion — lalo0trab. — 11 a 50 trab.
— Urbana  — Rural
— Comercio — Servicios — Mas de 50 trab.
120 120 120
100 100 100
80 80 80
60 60 60
40 40 40
20 20 20
0 T T T T T O T T T T T 0 T T T T T
IV-19 1-20 11-20 111-20 IV-20 IV-19 1-20 11-20 111-20 IV-20 IV-19 1-20 11-20 111-20 IV-20

Fuente: Encuesta Nacional de Hogares (EN&h0)

Para 2021, el mercado laboral continuara con su proceso de recuperacion, en linea co
de la actividad econémica que permitira la reactivacion del circulo virtuoso taugpofn
el 172021, el empleo registraria un ligero retroceso debido a la implementacion de me
focalizadas transitorias para contrarrestar la expansion de la segunda ola de conta§ic
por ejemplo, en Lima Metropolitana, el emplemiflmdslde trabajadores en el 172021, n
observado en el 4T2020 (4,4 millones). Sin embargo, a partir del 2T2021, se preve
retornara a la senda de recuperaciéon impulsado por un mayor avance de la actividad «
contexto deontrol progresivo de la pandemia. Bajo este escenario, se estima que la ta
laboralpersonas que laboran o se encuentran en la busqueda activa deaimerapiente (
64,7% en 2020 a 71,2% en 2021 (aun por debajo de lospandEmiale asimismo, se previ
el empleo alcanzaria 16,9 millones de personas ocupadas en 2021 (98%@<IEi9% Bn
particular, se prevé una recuperacion mas acelerada del empleo en los sectores econu
a la inversion; en castrael empleo en algunas actividades econdmicas relacionadas cc
servicios (alojamiento y restaurantes, transporte, entre otros) tendrian una recuperac
Cabe sefalar que un escenario de mayor crecimiento econémico yeuxagrow@séndm
acelerado podrian favorecer a una recuperacién mas rapida y homogénea del mercad

Tasa de actividad laboral PEA ocupada
(% de la PET (Millones de personas)
723 716 722 724 723 727 712 171

165 168 16,9

64,7

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

1/ PET: Poblacion en Edad de Trabajar.
Fuente: Encuesta NadideaHogares (Enahd)El, proyecciones MEF.

Il. Pobreza

En las Ultimas dos décadas, hubo una reduccién importante de la pobreza y mejc
indicadores de calidad de vida a nivel global y Pera no fue la exéepei@hmundial, segu
Banco Mundial, la tasa de pébdizminuyd de 67,0% en 1999 a 43,5% en 2017. En pa
Perl se registré un avance significativo en la reduccion de la pobreza monetaria y
ademds, de una mejora en leadutes de calidad de vida. Asi, la pobreza monetaria se |
de 58,7% en 2004 a 20,2% en 2019, lo que permitié que mas de 9,5 millones de persi

51Porcentaje de la poblacion con ingresos menore$ §20%% PPP) diarios.
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pobrezaAsimismo, el indice de desigualdad, medido por el coeficignte deunide 0,41
0,35 entre 2004 y 2019. En este periodo, también ha habido mejoras en la calidad de vi
Por ejemplo, el porcentaje de la poblacion entre 17 y 24 afios que asiste a edefsac
increment6 de 17,0% en 2004 a 8h,29d.9 y el porcentaje de personas con acceso al :
salu@&paso de 37,1% en 2004 a 77,7% en 2019. Cabe mendierzenugue cémliteratura,
crecimiento econdmico juega un rol importante en la reduccion de la pobrez&aRoa &
Céspedes (2011) estimaron que la elasticidad pobreza y crecimiento en el Peru era
menos uno, es decir, por cada purgntpatcle crecimiento econémico, la pobreza se habri
en similar proporcién donde los mas beneficiados son aquellos cerca de la lidsintsmao
Paredes R. (2019) encontr6 que la reduccién de la pobreza se explica, prindiefTiende
crecimiento de los ingresos. Asi, en el caso de Peru, la reduccién de la pobreza habria
mas por un efecto crecimiento, y en menor medida por un efecto redistributivo.

Tasa de pobreza monetaria muhdial ~ Perl: PBI'y pobreza monetaria
(Porcentaje de la pohin) (Indice 2007=100, porcentaje de la poblaci
70 1 .
65,9 10 —PBI (eje izq.) b

—— Pobreza monetaria (eje der.) 60

50
60 1 140 -

40

30

50 - 100
20

Coef. de correlacién: -0,93 10
435

e e e — T T T T T — T T T T 60 T T T T 0
2000 2003 2006 2009 2012 2015 2017 2004 2007 2010 2013 2016 2019

1/ Porcentaje de la poblacion con ingresos menores a US$ 5,5 (2011 PPP) diarios. 2/ Porcentaje de la
menores a la linea de la pobreza daddNisr.
Fuente: Banco Mundial, INEI.
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Indicadores de calidad de vida econémico, 2002017
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1/ Donde 0: significa perfecta igualdad y 1: maxima desigualdad. @¢ Popebitaj®n entre 17 y 24 8fi8ggu
de salud publico y privaddbada de pobreza medida como el porcentaje de la poltegEsosanenores a US
(2011 PPP) diarios.

Fuente: Banco Mundial, FMI, INEI.

Sin embargo, la pandemia de la CQVIBa frenado el avance de la reduccién de la po
Segun el Banco Mufglial nimero estimado de nuevas personas pobres, apre meeos d
US$ 5,5 al dia, ascenderia a 201 millones a nivel mundial en 2020, siendo el primer
pobreza desde 1998. Por su parte, segun ¥a €epahérica Latina la pérdida del empl

52{ndice de desigualdad de Gini, donde 0 significa perfecaliguigiach desigualdad.

53Incluye superior universitaria y no universitaria.

54Seguro de salud publico y privado.

55 https://blogs.worldbank.org/es/datosfaftitmeionatelimpactalelacovidl9coronavirusnlapobrezanundial
repaso

S6Panorama Social de América Latina, 2020.
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reduccion de los ingresos laborales gresids hogares como consecuencia de la pand
afectado, especialmente, a las familias de menores ingresos. Bajo este escenario, la C
la pobreza en América Latina habria pasado de 30,5% en 2019 a 33,7% en 2020, lolc
total de personas pobres ascendié a 209 millones a finales de 2020, 22 millones de p
en 2019. Esta proyeccion considera el efecto de los programas de transferencias
emergencia que contribuyeron parcialmente a frenargbider&rpobreza. Por el contraric
se hubieran considerado los programas de transferencias monetarias de emergencia,
habria alcanzado 37,2% de la poblacion en América Latina. En particular, en Peru, es
(2020) y M1 (2021) muestran que la crisis generada por {B9CGMAd@Aria significativamer
pobreza en 2020; sin embargo, la recuperacion econdmica prevista ante la mayor of
actividades econémicas, continuidad en la implementacion die apeginl@sondmico, may
ingresos, mejora del empleo, contribuiria de forma positiva a la reduccion de la pobrez

Pobreza en América Latina Tasa de pobreza en Peru
(% de la poblacién y millones de persol (Porcentaje dedablacion)

Ml sin transferencias on transferencias

2019 2020 2019 2020
Porcentaje de la poblacion Millones de personas

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fuente: Cepal, Encuesta Nacional de Hogare$ (E&&ho)

2. PBI por sectores

a. Sectores primarios

Los sectores primarios crecerian 7,6% en 2021 (MMM: 11,4%), luego de una contraccién en 2020
(-7,7%), impulsadogrincipalmente, por la recuperacién de la mineria metdlica asociada a la
normalizacion de las operaciones mineras y el inicio de produccion de nuevas minas como Mina
Justa y la Ampliacién de Toromocho; ademas, del desempefio favorable del sectoigpescay el

gradual de las actividades de hidrocarburos y agropecuarias.

La mineria pasaria de una contraccién de 13,5% en 2020 a un crecimiento de 10,8% en 2021 (MMM:
15,196), ante la normalizacién de las operaciones en las principales empresas miméasdee ini

produccién de nuevas minas de cobre como Mina Justa y la Ampliacién de ToSanueve.

una mayor operatividad de las grandes minas cupriferas como Antamina, Cerro Verde y Constancia, luec
de que estas fueran afectadas por una suspenside ppecetiones, principalmente en el%12020

y limitaciones de personal ante contagios petCQyHhte el 252020. Ademas, la Ampliacién de
Toromocho (fase 1) y Mina Justa iniciarian produccion comercial entre el 272021 y 3T2021, y contribuiri
conalrededor a 2,9 p.p. al crecimiento del subsector mineria metalica en 2021. Asimismo, la produccion d
zinc alcanzaria niveles altos, debido a las mayores leyes en Antamina y Nexa Resources; y se espera ur
mayor produccién de hierro, en linea coad&pmecapacidad plena de la ampliacién de Shougang,

luego de afrontar restricciones en su produccion entre marzo y junio de 2020 como consecuencia de la
medidas de inmovilizacién social a nivel¥aSiareihbargo, la produccién del oro se nesatendri

57La proyeccion de mineria metalica se revisa a la baja con respecto a lo previsto en el MMM, debido a lageduccion de las metz
anuales de produccion de algunas empresas de cobre como Las Bambas, Cerro Verde y Constancia.

58En el 2T2020, la producciéasdeds grandes minas cay6 42,1%.

59La empresa Shougang Hierro Per( paraliz6 totalmente su produccion a partir del 16 de marzo 2020 y reanudd a inicios de jun
2020 en la unidad minera de Marcona (Ica) tras obtener las aprobaciones de losmstéstnbies Selud. Durante dicho
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niveles similares a los registrados en 2020, ante el proceso de cierre gradual de las unidades mineras ©
Yanacocha (parcialmente compensado por el inicio de produccion comercial de Quecher Main) y Barricl
asimismo, la recuperacion de operacigriagadseria lenta por restricciones de personal en algunas
empresas.

PBI mineria PBI mineria, segun principales metales
(Var. % real anual) (Indice 2019=100)
120 4 ——Cobre y molibdeno ——Oroy plata
21,2 —2Zincy hierro
15,7 110 _
- — — : 90 A ---" -
1,7 -0,8
80
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70 - ==
60 T T
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Fuente: Minem

Produccion minera, segun metales
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El subsector hidrocarburos se recuperaria a un ritmo moderado y creceria 3,3% en 2021 (MMM:
10,0969, ante la mejora progresiva de la produccién de petr6leo por una mayor operatividad del lote

95, mayor produccion de LGN y gas naturdheadon la mejora de la demanda hacia el 252021.

La produccién de petréleo se recuperara de forma gradual debido a la operacién sostenida de los lotes 9
X'y 22B. En patrticular, se espera que la produccién del lote 95 alcance 2,5 millon@&0de Harriles (2
millones de barriles) en su segundo afio de operacién completa. Sin embargo, la produccién de petrdle
seria limitada por la paralizaciéon de los siguientes lotes: (i) lote 192, el cual tiene pendiente un proceso c
consulta previa para la susmipte contrato; y (ii) lote 8, requiere de nuevos operadores tras su
liquidacion por parte de la empresa Pluspetrol. Por otro lado, la produccién de LGN y gas natural registrar
un ligero crecimiento, sostenido por los mayores niveles de procetasnietds 86 y 57
(principalmente destinados a la exportacion), normalizacion progresiva de operaciones en el lote 88 y ¢
fomento de politicas de masificacion del uso del gas. Entre los programas de fomento destacan BonoGe
Residencfdly BonoGas Vehatf] los cuales continuaran impulsando la conversion de las conexiones
domiciliarias de gas y vehiculos a gas natural.

periodo, la empresa se limitd a realizar embarques de concentrados de mineral existentes en el muelle de San Nicolas, asi corr
las actividades destinadas asegurar la funcionabilidad de los sistemas operativagarpientasddeagua residuales,

rellenos sanitarios, suministro de energia, entre otros.

60La proyeccion de hidrocarburos se revisa a la baja con respecto a la proyeccion en el MMM, debido a la paralizacion de lote
petroleros 192, 8 y 67 por problemkgaegs y ambientales, las cuales serian superados hacia fines de 2021 o en 2022.

61Segun Minem, el programa BonoGas Residencial beneficié a mas de 2 millones de peruanos con gas natural durante 2020. I
programa cubre hogares de Lima, Callao y @afigecéc Chincha y Pisco.

62E| Programa BonoGas Vehicular financia la conversion del sistema de combustién de gasolina o gas licuado de petroleo (GLF
al sistema de gas natural vehicular (GNV) por un monto maximo de S/ 4 000. A diciembré&292Guaeoslic a 8
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Produccion de hidrocarburos, segun Produccion de petréleo
componentes (Millones de barriles)
(Var. % anual, puntos porcentuales)

10 - Petréleo mmmm| GN y gas natural ——PBI hidrocarburos

Resto m Lote 95 m Lotes paralizados actualmente®

20
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1/ A abril 2021, los lotes 192 y 8 se encuentran paralizados, los mismos que no registran produccion desc
respectivamente; ademas, el lote 67 estuvo paralizado entre abril 2020 y marzo de 2021. No obstante, s&
inicie produccién gradual en el 4T2021.

Fuente: Perupetro, Minem, proyecciones MEF.

El sector agropecuario pasaria de crecer 1,3% en 2020 a 1,8% en 2021 (MMM: 4,5%), sostenido, por

el avance de la agroexportacion y una leve expangiodietos agricolas y pecuarios dirigidos

al mercado interno, en un contexto de mayor impulso de politicas se@tddabegoexportacion

continuaria con su expansion, favorecida por la mayor produccion de: (i) paltegraditaierdgeres

de plantaciones juveniles en Olmos incorporadas d&sde) 2086danos, por el incremento de
hectareas sembra@ag (iii) uvas, por mejora de productividad de distintas variedades. Esta mayor oferta
productiva seria acompafiada poutaién de productos agricolas en nuevos mercados internacionales;

por ejemplo, se espera el ingreso de la granada a China, uva a Japon, ardndanos a Corea del Sur y pal
Hass a Taiwan. Asimismo, se prevé que continte el dinamismo de enviesgilereijrigosiya al

mercado exterior. No obstante, el desempefio de este rubro sera limitado por la baja cosecha de mango e
el primer bimestre del presenté afectado por un déficit hidrico, y por la menor produccién esperada

de esparrago asociada memores rendimientos. Por su parte, los productos orientados al mercado
interno registrarian un ligero crecimiento, sostenido por mejores camparfias de siembra de la quinua, ma
amarillo duro y papa, principalmente; sin embargo, serian contrdaestaudwgpoduccion prevista

para el arroz cascara. Adicionalmente, la produccién pecuaria se incrementaria levemente, principalmen
hacia el 252021, en linea con la lenta recuperacion de la demanda interna, vinculada a las actividades c
restaurantes gryicios de preparacion de alimentos. Cabe destacar que el gobierno continuara afianzando
las politicas de promocién y apoyo financiero al sector agropecuario, mas aln en un contexto de pandemi
a fin de garantizar la seguridad alimentaria en e2@2is.Agmobanco espera colocar S/ 300 millones

(2020: S/ 174 millones) y beneficiar a 30 mil productores; Fondo AgroPerl tiene previsto colocar S/ 40
millones hasta julio 2021 (2020: S/ 109 millones), asi como también permitira el refinanciamiento de |
deuda debido a sequias o0 exceso de lluvias; y el Fondo de Apoyo Empresarial deliAgrga(FAE Agro)
vigencia se extendié hasta junieigé@&mentaria el monto de las lineas de crédito (hasta S/ 30 mil),
ampliaria el nimero de hectareas a finaséide(pda a 10 ha), y los créditos de capital de trabajo del
FAEAgro seran ahora de tipo revolvente (los pequefios productores podran acceder a mas de un crédito)

63En 2021, la proyeccion de la produccion agropecuaria se revisa a la baja, principalmente, por un menor dgsempefio de i) cultiv
agricolas, en particular, arroz cascara y papa, debido a las bajas campafias de siembra 2020¢20@dcantefimesléfici

de 2020; y ii) productos pecuarios orientados al mercado interno, en particular aves y vacuno, ante una menor demanda interna
64 A noviembre 2020, las hectareas sembradas en el proyecto Olmos ascienden a 23 819, lo cuddincagtareds de 5

de palto $1786 hectareas se destinan al cultivo de cafia de azlcar, alfalfa y cultivos alternativos.

65En 2020, segln ProArandanos, el total areas sembradas habria alcanzado 13 600 hectareas de ardndanos. Ademas, U. S
International Traden®uission no recomendara restricciones a la importacion de arandanos por parte de Estados Unidos (el
principal comprador de este cultivo en el mundo).

66a produccion del mango es estacional y se realiza principalmente entre diciembre y feb28t0 Hatoe28dh de

mango entre enero y febrero representé el 54% de la produccion anual.
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En linea con ello, a abril de 2021, COFIDE ha realizado tres subastas déd\@oueazdld&ado
mas de S/ 120 millones en garantias a un costo de financiamiento prom&dio de 13,76%

Superficie cosechada de principales produ Superficie sembrada de principales cultiv

de agroexportacion agostofebrero
(Miles de hectareas) (Miles € hectéareas)
100 mPalta mUva ®Arandano ¥2019/2020 m2020/2021
90 Arroz
céascara
80
70 Papa
60 Maiz
amilaceo
50
20 Maiz A. duro
30 Quinua

20
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Midagri, INEI.
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La actividad pesquera se aceleraria de 2,1% en 2020 a 7,4% en 2021 (MMM: 10,4%), la tasa mas alta
desde 2018, ante una mayor captura de anchoveta y recuperacion de especies de consumo humano
directo (CHD), am contexto de condiciones oceanogréficas neuftdtes un ladsge prevé que

el desembarque de anchoveta ascienda a 4,6 millones de TM en 2021 (2020: €,3&miliones TM)
contexto de condiciones oceanograficash@&soam el ENFENtdmperatura del mar en la zona
nortecentro se mantendria en su rango neutral hasta junio 2021, con una probabilidad de alrededor de
80%. Por otro lado, se espera una recuperacion del consumo humano directo (CHD) a ritmo diferenciado
nivel de rubros, tba una normalizacién gradual de las actividades, luego de que en el 1S2020 fuera
afectada por las medidas de cuarentena. Asi, se espera un mayor dinamismo del rubro congelado
orientado principalmente al mercado externo, en particular en espegjestioosiopbta y atdn,

favorecido por la agilizacion de procesos sanitarios impulsadas por el Organismo Nacional de Sanida
Pesquera (Sanipésgn contraste, el desempefio del rubro fresco seria limitado por las menores cuotas
de pesca en especies cbamito y jurel para Z@ZHinalmente, el Programa Nacional de Innovacién en

Pesca y Acuicultura (PNIPAY2Z@2D continuaria impulsando el crecimiento del sector pesquero. Entre
2018 y 2020, se han adjudicado mediante este programa mas de k.3Q6tpatyectiz, el PNIPA

y Sanipes estan ejecutando 13 proyectos para fortalecer la red de sanidad pesquera y acuicola, con un
inversion superior a S/ 18 millones, orientados a consolidar y ampliar el acceso a mercados internacionals
de las principalesdenas del valor del pais como: langostinos, trucha, conchas de abani¢o, entre otras

67En enero 2021, segln la RM2OBEF/15, se modificé el reglamento operativo-Agtd-4&e también permitié la

presentacion de la declaracion jurada piaea Egsolicitud de créditos, ampliar la participacién de un mayor nimero de
cooperativas de ahorro y crédito, entre otros. Cabe sefialar-4geo seF&&d a través del DU N2QZ&Ry su primer

reglamento operativo se aprob6 con la RM-2ODBEFGLS5. Este programa otorga la garantia del Estado del 95% o 98% por

un total de hasta S/ 2 000 millones a los créditos que concedan las Empresas del Sistema Financiero (ESF) y Cooperativas d
Ahorros y Créditos (Coopac).

68a proyeccion actual es mespecto al MMM debido a una leve reduccién de la cuota esperada para la primera temporada,

en linea a un menor proceso reproductivo durante su periodo de desove paotipat @ga@820) respecto a su patron

historico entre 26@0M1 2, que afedeel desembarque de anchoveta en la zecamatg@millones TM; MMM: 2,6 millones

de TM). Cabe sefialar que, el indice de fraccion desovante, indica el porcentaje de hembras desovante e la muestra de andlisi
69El desembarque de anchoveta de 2021 esta compuesto por: (i) rezago de la 2da temporada 2020: 500 mil TM, (ii) 1ra temporac
de 2021: 2MM de TM, y (iii) 2da temporada de 2021: 1,6 MM de TM entre noviembre y diciembre (84% de una cuota total de 2,0
millmes, el resto se capturaria en enero 2022)

70Mas informacidritp://enfen.gob.pe/comunicados/

“En febrero 2020, Sanipes aprob- el iPr oc epksqueiragnt o T®cni
acu2colas y Creas de Producci-n en Listados Odprobdi al es | nt
el envio de conchas de abanico a Emiratos Arabes Unidos, convirtiendo a Perd en el primer paisigeeSaideonerica en

esta especie al medio oriente.

72En 2021, Produce establecié una cuota equivalente a 51 mil TM en bonito (2020: 94 mil TM en el rubro fresco) y 33 mil TM e
jurel (2020: 48 mil en el rubro fresco).

73 Méas informacidhttps://pnipa.gob.pe/paipara?026cormasde-1306proyectedeinnovacieadjudicadesnpescay-

acuicultura/
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PBI pesca, segun componentes Desembarque de anchoveta
(Var. % real anual, puntos porcentuales) (Millones de TM)
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Fuente: INEI, Imarpe, proyecciones MEF.

Anomalias de la temperatura del mar frente a las costas de Peru
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La manufactura primaria aumentaria 10,5% en 2021 (MMM: 13,4%), luego de registrar una
contraccién de 2,6% en 2020, favorecida, principalmente, por el mayor procesamiento del rubro
pesquero vinculado al buen desempefio de la primera temporada de anchawaiaaenorte

centro.En 2021, el rubro procesamiento y conservacion registrara una dinAmica favorable asociado al
aumento de la captura de anchoveta en la zerentmortBe igual manera, la refinacion de petréleo

serd beneficiada por la recuperdeida demanda de combustibles debido a la reanudacion de
actividades econdémicas. Asimismo, la refinacion de metales preciosos y no ferrosos alcanzara una tasa (
crecimiento de dos digitos, sustentada por la mayor produccion de cobre, oro 2zamoeradb2T20

a la apertura de nuevas minas tales como Mina Justa y ampliacién Toromocho, principalmente.

Manufactura primaria por componente
(Var. % real anual, p.p.)

mmmm Proc. de pescados (p.p.) mmm Ref .de petréleo (p.p.)
Met. preciosos (p.p.) Otros rubros (p.p.)
— Manufactura primaria

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Fuente: Produce, estimaciones MEF.
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b. Sectores no primarios

Los sectores no primarios registraran un crecimiento de 11,1% en 2021 (MMM: 9,7%) impulsados

por la mayor ejecucion de los proyectos de inversion, que han dinamizado al sector construccion y

los rubros asociados de la manufactura no primaria desde €l;3T@02la recuperacion gradual

de los sectores comercio y servicib®s sectores no primarios vienen registrando dindmicas
diferenciadas. En efectoptestruccion y la manufactura no primaria no han tenido restricciones en sus
operaciones desde jlia0, fecha de inicio de la Fase 3 de reanudacion de actividades econdémicas, por

lo que han presentad@m importante recuperacion en linea con la reactivacion de los proyectos de
inversion privada y publitcaeste contexto, se prevé que, en 202thredaestruccion crezca 24,9%

y la manufactura no primaria 18,1% explicado por la mayor ejecucion de inversion prevista para este afi
De igual manefas actividades vinculadasoaiercio de bienes basicos, administracion publica y
defensa, telecomunioaes y servicios financieros no han tenido restricciones y continuarian registrando
tasas de crecimiento favorables a lo largo del afio. Por otro lado, desde el 15 de enero de 2021, el comerc
de bienes no béasicos y los servicios de arte, entreteimasememsporte, entre otros, fueron afectados

por las nuevas medidas adoptadas por el Gobierno para evitar de manera focalizada la aglomeracion d
personas. No obstante, con la flexibilizacién de las medidas, se recuperaran de forma progresiva desd
marzo, en linea con la mejoradkianda interna. Asi, a pesar de las medidas restrictivas impuestas a
inicios de afo, los sectores no primarios asociados al consumo se recuperaran de forma gradual y creceri
8,6% en 2021.

PBI no primario Sectores del PBI no primario
(Var. % reahual) (Var. % real anual)
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Fuente: INEI, BCRP, estimaciones MEF.

3.2.2. 20222024: convergencia al crecimiento potencial de la economia

Parael periodo 2022024, la actividad econdmica alcanzard un crecimiento promedio de 4,5%
sostenida por: i) una mayor demanda interna debido al incremento de la inversién, que impulsara el
empleo y el consumo de las familias, y un mayor dinamidoaadda actividades econdémicas

en un contexto de responsabilidad fiscal e inmunizacion de la poblériénngremento de las
exportaciones por el inicio de produccién de proyectos cupriferos, y la recuperacion de la demanda
externa El crecimiento econdroicestard acompafiado deedidas de politica econémica
orientadas a mejorar la eficiencia y competitividad de la economia a través del Plan Nacional de
Competitividad y Productividad, el Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad, el Plan
Nacioml de Inclusion Financiera y las mesas ejecutivas sectoriales y trans\engadescular, en

2022, el PBI alcanzara una tasa de crecimiento de 4,8% y alcanzara nivel8s gost@@idor

el retorno a la normalidad de operaciones de ladm&y®sactores econdmicos a medida que se
alcance la inmunizacion de la poblacion contra{EOGGéIhcremente el gasto de los hogares, el
cual sera beneficiado por el incredetatworro privado (alcanzé un maximo histérico de 24,0% del PBI
en 2@0) Con ello, Peru continuara liderando el crecimiento econémicolaeada tegg®er,uno de

los paises que mas rapido se ha recuperado del choque dEAACIO®MDel peric2in222024,

74Para los paises de América Isgtioansidera las proyecciones d&/E®llabril 2021.
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el crecimiento promedio del PBI detB6) sera y@ar a sus pares regionales como Colombia (3,8%),
Chile (3,0%) y México (2,4%).

Entre 2022 y 2024, la inversion privada creceria en promedio 6,0% (MMM: 7,8%) sostenida por el
dinamismo de la inversion no minera ante la continuidad en la ejecucidlyedéoprde
infraestructura y el inicio de construccion de obras priorizadas bajo el esquema de Asociaciones
PublicePrivadas (APP), en un contexto de mayor impulso al Plan Nacional de Infraestructura (PNIC).
Asimismo, la inversion privada seria favorecitaepinicio de construccién de un grupo de
proyectos mineros de mediana magnitud.

La inversion no minera creceria 6,4% entre2B222 impulsada por la continuidad en la ejecucion

de un grupo de proyectos en ejecucion y el inicio de construccionydetgsoAPP que se

adjudicarian en 20Antre 2022024, los grandes proyectos de infraestructura continuarian la ejecucién

de sus obras; entre estos destacan: la Linea 2 del Metro de Lima y5G48ami(0&ss), que

continuaria las obras de syzastdB y 2; la Ampliacion del Aeropuerto Jorge Chavez (US$ 1 200
millones), la cual culminaria con la construccién de las obras del Lado Aire (torre de control y segunda pis
de aterrizaje) e iniciaria las obras del Lado Tierra (nuevo terminal)dg eb$ajeninal Portuario

Chancay (US$ 3 000 millones) culminaria las obras de la etapa 1 de la modernizacion del puerto. Asimism
durante este periodo, se espera el inicio de construccion de proyectos de la cartera APP que se adjudicari;
en 2021, laial esta conformada por 14 proyectos por un monto total de US$ 5% Dehtndldees

esta cartera, destaca la concesion de proyectos bajo dos modalidades: (i) adjudicacion bajo concurso, tals
como la linea de transmision Miaidonaddberia y SE Chira (US$ 47 millones), Masificacion del Uso

de Gas Natural (US$ 297 millones) y Ferrocarril Hilareegvelica (US$ 244 millones), entre otros;

y (i) declaratoria de interés de iniciativas Brieéetasomo: planta d&tniento de aguas residuales

(PTAR) de Huancayo (US$ 159 millones), Terminal Portuario San Juan de Marcona (US$ 637 millones)
Anillo Vial Periférico (US$ 1 965 millones).

Cartera de proyectos ARJer adjudicar en 2021
(Millones de US$

Proinversion: Meta de adjudicacion 2021

(14 proyectos i US$ 5 405 millones)

ENERGIA TRANSPORTES Y
COMUNICACIONES

7. Ferrocarrii Huancayo -
Huancavelica

1. LT Maldonado - Iberia ;
8. Bandas AWS-3y 23 GHz |

2. SE Valle del Chira

3. Masificacion Gas Natural

Hito Adjudicacién i 4. LT Piura Nueva i Frontera
9 proyectos ! SANEAMIENTO PRODUCCION

US$ 2 339 millones i 5. PTAR Puerto Maldonado 9. Parque industrial Ancén

6. Obras de Cabecera

EDUCACION TRANSPORTES
10. COAR Centro 13. Anillo Vial Periférico !
11. CER Lima Metropolitana 14. TP San Juan de Marcona

. . i SANEAMIENTO :
Hito Declar ri i !
LR G 6’1'[0 ade i 12. PTAR Huancayo ;
Interés ;

5 proyectos
US$ 3 066 millones

inversion sin IGV.
Fuente: Proinversion.

75Cartera de proyectos actualizada con informacién al 26 de abril de 2021.

76Una vez realizada la declaratoria de interés de una iniciativa privada, se contempla un plazo para el sutgsniento de proponen
y si luego existe mas de un proponente, Proinversion lanza un proceso (bases y contratos) de acuerdo comaln proceso convencio
APP. De no existir otro proponente, el proyecto se adjudica directamente al proponente original.

49

































































































































































































































