LEY DE ENDEUDAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO
PARA EL ANO FISCAL 2025

EXPOSICION DE MOTIVOS
DESCRIPCION DEL CONTENIDO DE LA PROPUESTA
OBJETO

El Proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025, en
adelante el Proyecto de Ley, se presenta en cumplimiento a lo dispuesto por el articulo
78 de la Constitucion Politica del Peru, en mérito al cual el Presidente de la Republica
lo remite al Congreso de la Republica dentro de un plazo que vence el 30 de agosto de
cada afio fiscal. Asimismo, el citado Proyecto de Ley ha sido elaborado en el marco de
lo dispuesto por el Decreto Legislativo N° 14371, el cual establece los principios y
disposiciones que rigen los procesos fundamentales del endeudamiento publico.

El objeto del Proyecto de Ley es regular las condiciones para el endeudamiento del
Sector Publico durante el Afio Fiscal 2025, en aplicacion de la disposicion constitucional
antes indicada y del articulo 9 del Decreto Legislativo N° 1437. La aprobacion de la
citada norma resulta indispensable en la medida que se requiere contar con la
habilitacion legal para obtener el financiamiento externo e interno que necesitara el pais
durante el afio 2025, lo cual permitirA cubrir parte de los requerimientos de
financiamiento del Sector Publico a los mas bajos costos posibles, sujetos a un grado
de riesgo prudente y en concordancia con la capacidad de pago del pais.

Asimismo, la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025
contribuird a mantener la estabilidad macroeconémica y la sostenibilidad de la politica
fiscal, mediante el establecimiento de reglas y limites a la concertacion de operaciones
de endeudamiento del Sector Publico y una prudente administracion de la deuda durante
dicho afo, entre otras medidas relacionadas.

MARCO JURIDICO Y HABILITACIONES

Como cuestion previa, cabe indicar que la Ley N° 291582 prevé en su articulo 7 que el
Presidente de la Republica es el Jefe del Estado y dirige y aprueba la politica general
del Gobierno en su calidad de Jefe del Poder Ejecutivo; precisando que sus demas
atribuciones y funciones estan establecidas en la Constitucién Politica del Pert y la ley.

En dicho contexto, como se ha sefialado el articulo 78 de la Constitucion Politica del
Perd dispone que el Presidente de la Republica remite el proyecto de Ley de
Endeudamiento del Sector Publico al Congreso de la Republica dentro de un plazo que
vence el 30 de agosto de cada afio fiscal.

Asimismo, el acotado precepto constitucional dispone que:

e Los préstamos procedentes del Banco Central de Reserva del Pertu (BCRP) o del
Banco de la Nacion (BN) no se contabilizan como ingreso fiscal.

e No pueden cubrirse con empréstitos los gastos de caracter permanente.

¢ No puede aprobarse el presupuesto sin partida destinada al servicio de la deuda
publica.

1 Decreto Legislativo N° 1437, Decreto Legislativo del Sistema Nacional de Endeudamiento Publico.
2 Ley N° 29158, Ley Organica del Poder Ejecutivo.



Por otro lado, corresponde tener en cuenta que el articulo 9 del Decreto Legislativo N°
1437 dispone que la Ley de Endeudamiento del Sector Publico establece,
fundamentalmente, lo siguiente:

1. El monto maximo de endeudamiento que puede aprobar el Gobierno Nacional
durante un afo fiscal, en funciobn de las metas establecidas en el Marco
Macroeconémico Multianual aplicable.

El destino general del monto méximo de endeudamiento.

El monto maximo de las garantias que el Gobierno Nacional puede otorgar o
contratar con organismos multilaterales o agencias oficiales de crédito en el
respectivo afno fiscal, para atender requerimientos derivados de los Procesos de
Promocién de la Inversién Privada mediante Asociaciones Publico Privadas. El
referido monto no afecta el limite maximo establecido para las Operaciones de
Endeudamiento a que se refiere el numeral 1 precedente.

wn

Asi, el marco juridico habilitante del proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector
Publico para el Afo Fiscal 2025 lo constituye no sélo el articulo 78 de la Constitucion
Politica del Peru que contiene el mandato de su elaboracion al Poder Ejecutivo y el plazo
perentorio para su remision al Poder Legislativo, y el articulo 9 del Decreto Legislativo
N° 1437; sino también el articulo 75 de la misma Carta Magna que establece que:

o El Estado sélo garantiza el pago de la deuda publica contraida por gobiernos
constitucionales de acuerdo con la Constitucién y la Ley.

e Las operaciones de endeudamiento interno y externo del Estado se aprueban
conforme a Ley.

¢ Los municipios pueden celebrar operaciones de crédito con cargo a sus recursos y
bienes propios, sin requerir autorizacion legal.

En ese marco, se propone la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio
Fiscal 2025.

FUNDAMENTO TECNICO
IDENTIFICACION DEL PROBLEMA PUBLICO

La elaboracion del proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afo
Fiscal 2025 se realiza considerando el mandato constitucional y ha sido formulado en
concordancia con lo dispuesto por el Decreto Legislativo N° 1437, por lo que establece
el marco legal que permite, captar via endeudamiento recursos para completar el
financiamiento requerido por el Sector Publico en su conjunto; atender demandas
derivadas de los procesos de privatizacion y concesiones; entre otros.

Con el presente proyecto normativo se busca regular, entre otros aspectos, las
condiciones para el endeudamiento del Sector Publico durante el Afio Fiscal 2025 y, en
concordancia con lo establecido por el articulo 9 del Decreto Legislativo N° 1437,
establecer, fundamentalmente:

i) El monto maximo de endeudamiento que puede aprobar el Gobierno Nacional
durante el Afo Fiscal 2025, en funcion de las metas establecidas en el Marco
Macroeconémico Multianual aplicable;

i) El destino general del monto maximo de endeudamiento; y,

i) El monto méximo de las garantias que el Gobierno Nacional puede otorgar o
contratar con organismos multilaterales o agencias oficiales de crédito en el Afo
Fiscal 2025, para atender requerimientos derivados de los Procesos de Promocion
de la Inversion Privada mediante Asociaciones Publico Privadas.



ANALISIS SOBRE LA NECESIDAD, VIABILIDAD Y OPORTUNIDAD DEL
PROYECTO NORMATIVO

Respecto a la necesidad, la aprobacion de la Ley de Endeudamiento del Sector Pablico
para el Afio Fiscal 2025 resulta indispensable en la medida que se requiere contar con
la habilitacion legal para obtener el financiamiento externo e interno que necesitara el
pais durante el Afio Fiscal 2025, lo cual permitira cubrir parte de los requerimientos de
financiamiento del Sector Publico a los mas bajos costos posibles, sujetos a un grado
de riesgo prudente y en concordancia con la capacidad de pago del pais.

Asimismo, la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025
contribuird a mantener la estabilidad macroeconémica y la sostenibilidad de la politica
fiscal, mediante el establecimiento de reglas y limites a la concertacion de operaciones
de endeudamiento del Sector Publico y una prudente administracion de la deuda durante
dicho afio, entre otras medidas relacionadas.

En tal sentido, dentro del plazo previsto (hasta el 30 de agosto de 2024), se elabora el
presente proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025
a efectos de proceder con su posterior remision al Congreso de la Republica.

PRECISION DEL NUEVO ESTADO QUE GENERA LA PROPUESTA

El Proyecto de Ley consta de dos capitulos, los cuales contienen disposiciones de
caracter general y disposiciones de caracter especifico (18 articulos), asi como nueve
Disposiciones Complementarias Finales y ocho Disposiciones Complementarias
Modificatorias.

1. Es asi que el Capitulo | del Proyecto de Ley establece, entre otros, los montos
maximos de las operaciones de endeudamiento externo e interno que el Gobierno
Nacional podra acordar en el Afio Fiscal 2025, la determinacién del monto maximo
de las garantias que el Gobierno Nacional podra otorgar o contratar en dicho afio
para atender requerimientos derivados de los procesos de promocion de la
inversion privada mediante Asociaciones Publico Privadas, la aprobacion de
emisién de bonos y operaciones de administracion de deuda, asi como su
implementacion.

Por su parte, el Capitulo Il contiene disposiciones referidas al plazo para la
aprobacién de operaciones de endeudamiento en tramite, la colocacién de bonos
en el marco de la Gestiébn de Liquidez, la reasignacion de acciones de la
Corporacion Interamericana de Inversiones, la suscripciéon de acciones en dicha
Corporacion, la contribucién al Fondo Internacional de Desarrollo Agricola, la
aprobacién del Convenio Constitutivo y contribucién al Fondo Multilateral de
Inversiones |V, la autorizacion del pago de obligaciones transferidas al Gobierno
Nacional por la Ley N° 309003, la autorizacién para participar en esquemas de
facilidades financieras regionales bajo el ambito de organismos multilaterales de
crédito, la ampliacion de los plazos sefialados en los Decretos de Urgencia N° 010-
2022*y N° 023-20225, entre otros.

2. Dicho lo anterior, corresponde precisar que mediante los articulos 1y 2 se
establecen el objeto de la norma y se propone fijar para el afio 2025 en 0.1% la

3 Ley N° 30900, Ley que crea la Autoridad de Transporte Urbano para Lima y Callao.

4 Decreto de Urgencia N° 010-2022, Decreto de Urgencia que establece medidas extraordinarias en materia econémica
y financiera destinadas al aseguramiento del mercado local de combustibles.

5 Decreto de Urgencia N° 023-2022, Decreto de Urgencia que establece medidas extraordinarias en materia econémica
y financiera destinadas a evitar el desabastecimiento de combustible a nivel nacional.



comision anual a que se refiere el articulo 37 del Decreto Legislativo N° 1437,
aplicable a casos en los que la entidad atienda con sus propios recursos el servicio
de la deuda generado por operaciones de endeudamiento que sean materia de un
Convenio de Traspaso de Recursos o de un mecanismo de Contragarantia, segun
corresponda.

Las operaciones de endeudamiento son gestionadas y aprobadas por el Ministerio
de Economiay Finanzas (MEF), a través de la Direccién General del Tesoro Publico
(DGTP), en su calidad de Agente Financiero Unico del Estado. Los recursos
provenientes de las referidas operaciones son destinados a financiar proyectos o
programas de inversion de las entidades del Sector Publico. Las obligaciones
(deuda) derivadas de estas operaciones de endeudamiento contratadas, son
atendidas por el Tesoro Publico con cargo a los recursos que anualmente se
asignan en el presupuesto del sector publico.

Asimismo, dentro del Sector Publico existen entidades que cuentan con recursos
propios o asignados en forma especifica (p.e., Canon, Regalias, FONCOMUN,
FONCOR) que se destinan a atender sus necesidades de financiamiento de
proyectos y/o programas. Dentro de este grupo de entidades, las empresas publicas
generan sus propios recursos con los cuales pueden atender sus requerimientos de
financiamiento de sus intervenciones, sin tener que depender de las asignaciones
gue se hagan en los presupuestos anuales del Sector Publico.

En ese contexto, a fin de “compensar” la asignacion de recursos publicos entre las
entidades del Estado Peruano, el articulo 37 del Decreto Legislativo N° 1437 ha
dispuesto que el MEF efectue el cobro de una comisién anual solo en el caso de
entidades que atiendan con sus propios recursos el servicio de la deuda generado
por las operaciones de endeudamiento contratadas para financiar sus
intervenciones.

La comisién anual, cuyo cobro se autoriza al MEF, es equivalente al 0,1% sobre el
saldo adeudado de la operacion correspondiente. Los montos que se han cobrado
en los dltimos afios por este concepto son:

COMISION ANUAL 2018 AL 2022
ANO DOLARES SOLES
2018 740 937,53 252 261,95
2019 476 400,65 311 714,26
2020 508 399,46 297 056,07
2021 438 461,58 332 033,17
2022 409 825,55 262 797,97
2023 358 831,61 304 2956,63
2024 (ENE-JUN) 107 311,34 123 583,65

Fuente DADCE-DGTP

Es necesario precisar que esta Comision se cobra a las entidades que pagan con
sus propios recursos el servicio de la deuda generado por las Operaciones de
Endeudamiento que son materia de un Convenio de Traspaso de Recursos o de un
mecanismo de contragarantia, segun corresponda.

Los recursos recaudados por concepto de “Comisién Anual” son incorporados en el
presupuesto institucional del MEF que, en aplicacion del inciso 1 del numeral 15.3



del articulo 15 del Decreto Legislativo N° 1441° y del Decreto Supremo N° 043-
2022-EF’, se registran en la fuente de financiamiento Recursos Ordinarios del
Presupuesto General de la Republica.

Cabe indicar que, el porcentaje de esta comision, desde que fue aprobado en el
afo 1996, no ha sido modificado hasta la fecha (2024), y no se ha aplicado a la gran
mayoria de las operaciones de endeudamiento concertadas por el Gobierno
Nacional; habiéndose aplicado principalmente a las empresas publicas como
SEDAPAL, COFIDE y algunos Gobiernos Regionales y Locales que cuentan con
recursos de Canon.

3. Através del articulo 3 se propone fijar los montos maximos de las operaciones de
endeudamiento externo e interno, y el destino general de las operaciones de
endeudamiento que el Gobierno Nacional podra acordar durante el Afio Fiscal 2025
para el Sector Publico, en concordancia con lo dispuesto por el articulo 9 del
Decreto Legislativo N° 1437.

Al respecto, el numeral 1 del articulo 98 del Decreto Legislativo N° 1437, dispone
gue la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para cada afio fiscal establece,
entre otros aspectos, el monto maximo de las operaciones de endeudamiento que
puede aprobar el Gobierno Nacional durante un afio fiscal, en funcion de las metas
establecidas en el Informe de Actualizacion de Proyecciones Macroecondmicas
(IAPM) aplicable.

Asimismo, de conformidad con el Texto integrado del Reglamento de Organizacion
y Funciones (ROF) del MEF®, corresponde a la DGTP formular y coordinar el
informe que sustente los montos maximos de concertaciones de operaciones de
endeudamiento, para cada afio fiscal.

Por su parte, la Ley Anual de Endeudamiento del Sector Pablico que autoriza, entre
otros, el monto maximo de las concertaciones de operaciones de endeudamiento a
cargo del Gobierno Nacional y sus garantias, constituye el marco legal que permite
acordar las operaciones de endeudamiento, externo e interno, durante un
determinado afio fiscal.

A. Del Informe de Actualizacion de Proyecciones Macroecondmicas 2024-
2027

Las fortalezas macrofiscales que ha acumulado el pais permiten tener una
mayor capacidad de respuesta frente a choques adversos sin que ello afecte
su sostenibilidad fiscal. Gracias al largo historial de gestion prudente vy
responsable, el Per cuenta con niveles de déficit fiscal y deuda publica que
continlan posicionandose entre los menores de paises emergentes. Estas

6 Decreto Legislativo N° 1441, Decreto Legislativo del Sistema Nacional de Tesoreria.

" Decreto Supremo N° 043-2022-EF, Dictan disposiciones para la aplicacion de lo dispuesto por el numeral 15.3 del
articulo 15 y el numeral 1 de la Primera Disposicion Complementaria Final del Decreto Legislativo N° 1441 Decreto
Legislativo del Sistema Nacional de Tesoreria

8 “Articulo 9.- Ley Anual de Endeudamiento del Sector Publico

La Ley de Endeudamiento del Sector Publico que se aprueba anualmente, en el marco de lo dispuesto por el articulo
78 de la Constitucion Politica del Peru, establece fundamentalmente lo siguiente:

1. El monto méaximo de endeudamiento que puede aprobar el Gobierno Nacional durante un afo fiscal, en
funcién de las metas establecidas en el Marco Macroeconémico Multianual aplicable.

2. El destino general del monto maximo de endeudamiento.

3. El monto maximo de las garantias que el Gobierno Nacional puede otorgar o contratar con organismos multilaterales
0 agencias oficiales de crédito en el respectivo afo fiscal, para atender requerimientos derivados de los Procesos de
Promocion de la Inversion Privada mediante Asociaciones Publico Privadas. El referido monto no afecta el limite
maximo establecido para las Operaciones de Endeudamiento a que se refiere el inciso 1.”

® Aprobado por la Resolucion Ministerial N° 331-2023-EF/41.
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fortalezas contribuyen a consolidar la confianza de los mercados financieros en
el pais, reflejado en un riesgo pais que se ha mantenido bajo y estable respecto
a economias emergentes.

Cabe resaltar que ante el contexto complejo presentado en 2023 y las
implicancias para 2024, algunos organismos internacionales han recomendado
una reduccion mas gradual del déficit fiscal, situacién que ha sido interiorizada
por los agentes econémicos.

En ese contexto, el Informe de Actualizacion de Proyecciones
Macroeconomicas (IAPM 2024-2027) plantea fortalecer el proceso de
consolidacién fiscal a través de una trayectoria fiscal mas gradual que dé
viabilidad a la recuperacion econémica del pais y otras medidas que fortalezcan
las cuentas fiscales.

Resultado econdmico del SPNF Deuda publica
(% del PBI) (% del PBI)

205 018 202 2004 2038

Fuente: BCRP, MEF y proyecciones MEF

Cabe notar que, considerando la trayectoria fiscal propuesta, el pais mantiene
su solida posicion fiscal entre economias emergentes, con déficits fiscales
moderados, y niveles bajos de deuda publica e intereses. Asi, tanto los niveles
de déficit fiscal como de deuda publica del Pert se mantendran entre los mas
bajos entre los grupos de emergentes, América Latina y El Caribe y los paises
con similar calificacion crediticia, evidenciando una posicion fiscal que permite
adoptar una senda de consolidacion més gradual.
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Es importante mencionar que el manejo responsable y prudente de las finanzas
publicas ha demostrado el compromiso del pais con la sostenibilidad fiscal, ya
gue tiene un marco macro fiscal comprehensivo centrado en reglas fiscales.

De acuerdo con el IAPM 2024-2027, la deuda publica de Peru llegara a un
maximo de 33,7% del PBI en 2026 y tendrd una tendencia decreciente en los
siguientes afos en linea con el proceso de consolidacion fiscal del pais, el cual
tiene como objetivo retornar gradualmente a las reglas fiscales de mediano
plazo (1,0% del PBI para el déficit fiscal y 30% del PBI para la deuda publica).
Ademas, el pais cuenta con una posicion favorable de la composicion de la
deuda publica, que reduce considerablemente su exposicion a choques de
tasas de interés y de refinanciamiento.

Con ello, la deuda publica de Peru seré significativamente inferior al promedio
de paises emergentes (cerca de 70% del PBI). Asimismo, las necesidades de
financiamiento de Peru (alrededor de 3,1% del PBI) se mantendran como una
las menores entre economias emergentes (promedio 11,8% del PBI). En ese
sentido, el pais tiene un firme compromiso con preservar la sostenibilidad fiscal,
pues es un elemento clave para mantener su resiliencia frente a choques
negativos, y generar espacio fiscal para llevar a cabo reformas estructurales
gue promuevan un mayor crecimiento potencial y bienestar de los ciudadanos.

Deuda publica Necesidades de financiamiento'
(% del PBI) (% del PBI)
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Deuda publica del SPNF
(% del PBI)

Regla de mediano plazo
0% dwl PRI
(epbracin Sel Decreso Lagietaava N* L3780

22

B EEE R
]

O <
g o N o
=

RRNHNRRRRRNRRERRERRAR :‘
Nota: Segun las reglas macrofiscales vigentes, la deuda piblica no debe ser superior a8 38% del PBI y debe tener un retomo al
cumplimiento de su regla fiscal de mediano plazo (30% del PBI)
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B. De la Estrategia de Gestidn Integral de Activos y Pasivos 2024 - 2027

La Estrategia de Gestion Integral de Activos y Pasivos 2024 — 2027 (EGIAP
2024 - 2027) plantea objetivos estratégicos que se encuentran alineados con
la finalidad de la gestién integrada de los activos y pasivos financieros de “dar
sostenibilidad financiera a la ejecucion de actividades econdmicas en linea con

7



la disponibilidad de los Fondos Publicos”, establecida en el marco de la
Administracion Financiera del Sector Publico (AFSP), tales como:

1. Gestionar el endeudamiento publico en linea con las reglas fiscales,
contribuyendo a la sostenibilidad de la deuda.

2. Consolidar un mercado estratégico de deuda publica local en soles.

3. Fortalecer la gestién eficiente de los recursos publicos.

La EGIAP 2024-2027 también incluye un analisis cuantitativo de la gestion de
la deuda durante el periodo de vigencia de esta, mediante la evaluacion de
escenarios que se encuentran alineados a los supuestos utilizados para la
elaboracion del Marco Macroecon6émico Multianual 2024-2027 (MMM 2024-
2027) e incorpora operaciones de administracion de deuda (OAD), con el
objetivo de optimizar la estructura de la deuda publica y reducir la exposicién a
los riesgos financieros asociados a esta. Los resultados de este analisis se
presentan a continuacion:

Proyecciones de indicadores de la deuda publica bruta del SPNF al cierre de 2027
indivador Diciembre  Rango al cierre de
20231 / diciembre de 2027

Porcentaje de soles en el saldo bruto 49,2% 54.4% - 59,6%
Porcentaje de deuda a tasa fija nominal en el saldo bruto 84,8% 85,0% - 87,8%
Porcentaje de deuda interna en el saldo bruto 49 4% 54,3% - 59,0%
Vida media (afios) 125 "7 - 110
Reprecio medio (afios) 118 108 - 104
Concentracion de amortizaciones en los proximos 12 meses 2 / 1.4% 3.0% - 3.0%
Porcentaje del flujo de financiamiento en moneda local 3 / 84.1% 53.6% - 63,7%

Fuente: Direccion General del Tesoro Publico — Ministerio de Economia y Finanzas.
1_/ Cifra preliminar.

2_| Indicador que mide la presién mas inmediata de pagos.

3_/ Incluye el financiamiento de las operaciones de administracion de deuda.

La deuda publica neta del Sector Publico No Financiero (SPNF) se define como
la diferencia de los pasivos y los activos financieros, y muestra la posicion de
los pasivos descubiertos. La deuda publica neta del SPNF registra una caida
de 3,9%, equivalente a S/ 6 915 millones, al cierre del primer semestre de 2023.

Composicién por monedas de la deuda publica neta del SPNF
En millones de S/
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La gestidn integrada de los activos y pasivos financieros se realiza en el marco
de la Administracion Financiera del Sector Publico (AFSP) y del Sistema
Nacional de Tesoreria. Una gestion eficiente de los Fondos Publicos requiere,
por un lado, que se asegure la disponibilidad de estos para la atencién oportuna
de las obligaciones y, por otro, reducir el costo de oportunidad de su liquidez.
El marco normativo vigente y la administracion centralizada de los Fondos
Publicos dentro de la Cuenta Unica del Tesoro Publico (CUT) posibilita su plena
fungibilidad.

En ese sentido, se usaron recursos de la CUT bajo el principio de fungibilidad
por S/ 5 522 millones para cubrir recursos que no se habian podido obtener
mediante emisiones de bonos locales. No obstante, a medida que las
condiciones financieras, y el entorno politico y social doméstico se
estabilizaron, las emisiones de bonos soberanos se dinamizaron.

De la evolucion del Programa Anual de Concertaciones Externas e
Internas, periodo 2018 - 2023

La Programacion Multianual de Concertaciones (PMC) es la herramienta de
gestion a través de la cual se programan las concertaciones de operaciones de
endeudamiento del Gobierno Nacional, y estd en armonia con el Marco
Macroeconémico Multianual y los objetivos y politicas de la Estrategia de
Gestidn Integral de Activos y Pasivos Financieros.

En el Programa Anual de Concertaciones (PAC), se programan las operaciones
de endeudamiento del afio fiscal en curso, asimismo, es insumo basico para la
elaboracion de los montos limites maximos de concertaciones de operaciones
de endeudamiento, externo e interno, a ser incluidos en el proyecto de Ley
Anual de Endeudamiento para el afio fiscal siguiente.

PAC Externo: Evolucién de la Ejecucion de Concertaciones vs. Limite
Autorizado

El limite autorizado para las concertaciones externas durante el periodo 2018 -
2022, se mantuvo dentro de un margen de US$ 1,400 a 1,700 millones, con
excepcion de los afios 2021 y 2023, en los cuales la autorizacion fue de
US$ 742 millones y US$ 2 508 millones, respectivamente.

La ejecucion del PAC externo durante el periodo 2018-2023, ha sido oscilante,
presentando una tendencia decreciente, pasando de una ejecucion de 94% en
el 2018 a 31% en el 2020, en el afio 2021 subi6é la ejecucién a 90%, sin
embargo, en adelante, la ejecucion continua con la tendencia decreciente,
obteniéndose una ejecucion del 75% en el 2022 y del 32% para el cierre del
2023.



PAC Externo: Ejecucién Externa vs. Limite Autorizado
(En Millones de US$)
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Elaboracién: Direccién de Créditos DGTP

Respecto a la evolucion del PAC Externo durante este periodo se comenta:

a) En el 2020, el COVID-19 afecté las perspectivas de crecimiento de la
economia global debido a su rapida expansién en diferentes regiones y a las
medidas de contencién anunciadas por los gobiernos, lo cual afectd los
mercados financieros generando una crisis financiera internacional.

La demanda por activos refugio (bonos de gobierno, dolar y oro) se
fortalecid, por lo que, la estrategia financiera fue emitir bonos globales en
ddlares por su conveniencia relativa respecto a una emision en moneda
local. En ese contexto, se realizé reasignaciones de montos maximos de
concertaciones internas a externas, a fin de emitir bonos por la suma de US$
1 305 MM.

b) En el 2021, Se inici6 el proceso de vacunacion contra el COVID-19, lo cual
generd un mejor panorama econémico para el 2021. Por otro lado, el
contexto del mercado de valores reflejaba que los rendimientos de bonos
globales en délares, en su equivalente en soles, es menor a partir de la parte
media de la curva de rendimientos, por lo cual, era una oportunidad de salir
al mercado internacional para captar una parte de los recursos requeridos a
costos competitivos.

A partir del segundo semestre del 2021, las condiciones financieras en los
mercados externos se tornaron mas favorables, lo cual se reflejo en bajas
tasas de interés, menaores primas de riesgo soberano, menor volatilidad y
una mejora significativa de la liquidez de los mercados internacionales y
locales de deuda publica, haciendo oportuno y conveniente la emision de
deuda publica en los mercados internacionales.

En ese contexto, se realizaron reasignaciones del monto maximo de
concertaciones internas hacia el monto maximo de concertaciones externas,
a fin de emitir US$ 8 000 MM (US$ 6 101 MM destinado a sectores
econdmicos y sociales; y US$ 1 899 MM destinado al Apoyo de Balanza de
Pagos).
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c) En el 2022, el mercado interno de bonos soberanos se mostr6 con menor
liguidez en comparacion con el 2021. Hasta marzo del 2022, se habia
negociado S/ 34 897 millones, que representa una disminucion del 22% con
relacién a similar periodo del afio previo.

La falta de liquidez en el mercado local de deuda publica obligé a considerar
otras alternativas de financiamiento, como el mercado externo, en un
contexto de tasas de interés mas elevadas, tanto para deuda en moneda
local como extranjera.

Para cubrir las necesidades de financiamiento para 2022 previstas en el
MMM 2022-2025, la Ley de Endeudamiento 2022 autorizd concertaciones
con cargo al monto maximo de concertaciones internas; sin embargo, por la
cautela de los inversionistas por tomar emisiones en soles y ante su
preferencia por emisiones en moneda extranjera, se recomendo realizar una
reasignacion financiera para que las fuentes de financiamiento provengan
de fuentes externas.

Por ello, se estim6 conveniente efectuar una reasignacién de hasta por
US$ 3 000,0 MM (S/ 11 337,0 MM), de interno a externo en Sectores
Econdémicos y Sociales; y Apoyo a la Balanza de Pagos.

d) En el 2023, la economia peruana enfrentdé multiples choques negativos que
se prolongaron mas de lo esperado y repercutieron en las finanzas publicas.
El debilitamiento de la economia aunado a la conflictividad social y la
persistencia de fendmenos climatolégicos (ciclén Yaku y el FEN costero),
fueron los principales factores que afectaron la situacion fiscal del pais.

El Peru siguié priorizando el endeudamiento en soles, a tasa fija y a plazos
no cortos, sujeto a las condiciones vigentes en los mercados financieros,
ademas, se continud realizando operaciones de administracion de deuda
(OAD), para optimizar la estructura de la deuda. Al cierre de 2023, el perfil
de la deuda publica tuvo una mayor proporcién en moneda local, a tasa fija
y a plazos que no generan presiones significativas sobre las necesidades de
financiamiento.

Los costos del endeudamiento en soles equivalentes de los créditos
ofrecidos por los Organismos Multilaterales y Bilaterales, en promedio,
aumentaron en el primer semestre 2023 y mantuvieron esa tendencia
durante el 2023.

Cabe resaltar que el financiamiento de los Organismos Multilaterales y
Bilaterales no soélo se limita al financiamiento para los proyectos de
inversion, sino que éste viene acompafado de la asesoria técnica
especializada en beneficio de estos proyectos (e.g. la supervision vy
monitoreo de ejecucion de los proyectos), lo cual constituye un beneficio
adicional en términos de costos, para las unidades ejecutoras que no
pueden obtener recursos mediante el financiamiento con el mercado.
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PAC Externo: Limite Autorizado vs Limite Reasignado
(En Millones de US$)
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Elaboracion: Direccion de Créditos DGTP

PAC Externo por Fuentes de Financiamiento

En el siguiente cuadro se observa la ejecucién de las concertaciones por fuente
de financiamiento durante el periodo 2018 - 2023, siendo el Banco
Interamericano de Desarrollo - BID, quien ha tenido una mayor participacion de
préstamos en la cartera de Créditos.

Durante el periodo de evaluacion, con el BID se concerté US$ 2,636 millones,
con la Corporaciéon Andina de Fomento - CAF se aprob6 US$ 535 millones, con
el Banco Mundial — BIRF se concert6 US$ 1,253 millones, con el Banco de
Desarrollo de Alemania — KFW se aprob6é US$ 507 millones, con el Fondo
Internacional de Desarrollo Agricola — FIDA se concertdé US$ 24 millones, con
la Agencia de Cooperacion Internacional de Japén — JICA se aprob6 US$ 45
millones y con el Instituto de Crédito Oficial de Espafia — ICO se concertdo US$
10 millones.

PAC Externo: Concertaciones por Fuente de Financiamiento
(En Millones de US$)
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Elaboracién: Direccion de Créditos DGTP
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PAC Interno: Evolucidon de la Ejecucién de Concertaciones vs. Limite
Autorizado

Sobre la evolucion del PAC Interno durante el periodo 2018 - 2023, se sefiala:

a) La evolucion de la ejecucion del limite reasignado, entre el 2018 y 2019,
oscilé dentro de un margen del 80% a 90%, posteriormente, dentro del
periodo 2020 — 2022, la tendencia fue decreciente (39%, 49% y 31% para
los afios 2020, 2021 y 2022, respectivamente). Sin embargo, en el 2023 la
ejecucion subié hasta el 70%.

b) Previo a la crisis del COVID-19, el Peru se posicion6 como una de las
economias con las finanzas publicas méas sélidas y sostenibles, producto del
buen manejo fiscal, esto facilitd el acceso a tasas de interés mas bajas entre
economias emergentes. Las fortalezas fiscales del pais permitieron la
suspension temporal de las reglas fiscales para los afios 2020 y 2021, con
el objetivo de implementar una politica fiscal expansiva compuestas por
medidas transitorias que mitigaron los efectos negativos de la pandemia.

c) En el 2020, la rdpida expansion del COVID-19, y la incertidumbre de cuan
severa puede ser para el crecimiento global, afecté los mercados
financieros, superando las caidas observadas en anteriores crisis financiera
internacional, originando un fortalecimiento por la demanda de activos de
refugio (bonos de gobierno, délar y oro), por ejemplo, el rendimiento de los
bonos de EE. UU. alcanzo minimos historicos.

d) En ese contexto, se vio pertinente emitir bonos globales en doélares
americanos por su conveniencia relativa respecto a una emision en moneda
local. Es por ello, a partir del 2020, se realizaron reasignaciones del PAC
Interno a Externo, con la finalidad de aprovechar las condiciones financieras
favorables en los mercados externos, el cual, hacia oportuno y conveniente
la emisién de deuda publica en los mercados internacionales.

PAC Interno: Evoluciéon Limite Reasignado vs Ejecucion
(En Millones de S/)
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Elaboracién: Direccion de Créditos DGTP
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e) En el 2022, la ejecucion del PAC Interno, a través de la emision de bonos
soberanos, registré un aumento respecto a los afios 2021 y 2020 (en monto),
debido a la reapertura de los bonos soberanos de mediano y largo plazo. No
obstante, dicho crecimiento fue menor a afios anteriores (en %) dado que
los inversionistas extranjeros mostraron mayor cautela en invertir en
mercados emergentes por un mayor aumento de tasas por parte de la Fed
ante crecientes presiones inflacionarias en EE.UU y un aumento de las
expectativas inflacionarias a nivel global.

Las decisiones de endeudamiento local continuaron cautelosas, debido
principalmente a la mayor oferta de bonos soberanos por parte de las AFPs,
ya que comenzaron a hacerse efectivos los retiros de los fondos
administrados por éstas, ocasionando que los inversionistas locales y
extranjeros disminuyeran sus niveles de participacién, sumado ala
inestabilidad politica generada por pedidos de vacancia presidencial, asi
como a la aparicion de protestas a nivel nacional que generaron una crisis
interna y posterior declaracion del estado de emergencia nacional en
algunas regiones del pais.

f) En el 2023, la ejecuciéon del PAC Interno aumento en monto y porcentaje
superiores a los afios 2022, 2021 y 2020, debido a que el comportamiento
de los mercados de deuda soberana del Peru y la region estuvo
principalmente influenciado por el ajuste de la tasa de interés de la Fed. El
Tesoro Publico emitié bonos soberanos en el mercado local por un total de
S/ 12 917,1 millones, con cargo a la Ley N° 31640%°. De este total, S/ 12
913,7 millones se obtuvieron del mercado local; asimismo, se emitieron S/
3,4 millones que se entregaron a los beneficiarios de los Bonos de la Deuda
Agraria (BDA).

También, se implementé una OAD en el mercado internacional, bajo la
modalidad de recompra de bonos globales e intercambio y recompra de
bonos soberanos por un total de US$ 1 628,3 millones y S/ 14 012,2
millones, respectivamente; y fue financiada parcialmente con la emision de
un nuevo bono soberano sostenible por S/ 16 357,7 millones.

D. Dela Carterade Operaciones previstas por las Fuentes Cooperantes

Ahora bien, el MEF, a través de la DGTP, durante cada afio fiscal coordina y
programa con las Fuentes Cooperantes las operaciones para el financiamiento
de proyectos de inversion declarados prioritarios por diversos sectores, y para
el Apoyo a la Balanza de Pagos.

Como resultado de estas coordinaciones, y teniendo en cuenta el nivel de
preparacion de los proyectos/programas que van a ser financiados, asi como
el avance en la gestacion de operaciones para el Apoyo a la Balanza de Pagos,
se ha previsto concertar durante el afio 2025 operaciones de endeudamiento
externo por un monto de US$ 2 700,0 millones, de acuerdo, principalmente,
con el siguiente detalle:

10 ey N° 31640, Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el 2023.
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Programa de Concertaciones Externas — BID

(En millones de US$)

Sectores y Proyectos UE Fuente | Monto
1. Monto Sectores Econdémicos y Sociales
ENERGIA Y MINAS
Programa de Electrificacion Rural en Amazonia MINEM BID 70
JUSTICIA
Mejoramiento Integral de los Servicios de Reinsercion y
Readaptacién Social en el Pert MINJUSDH BID 274
SANEAMIENTO
Proyecto Drenaje Pluvial de la ciudad de Juliaca MVCS BID 200
Proyecto Ampllamon, Mejoramlento de Io; Servicios de MVCS BID 150
Recoleccion y Tratamiento de Aguas Residuales en Puno
TRANSPORTE
Mejoramiento de las Condiciones de Embarque Fluvial de MTC BID 50
la Amazonia
Programa de Conectividad a Nivel Nacional MTC BID 200
2. Monto Apoyo a la Balanza de Pagos
PBL Programa de Reformas para Impulsar la Insercion
h . MEF BID 600
Sostenible Empresas Peruanas en la Economia Global
Monto Total Concertaciones Externas - BID 1,544
Programa de Concertaciones Externas — BIRF
(En millones de US$)
Sectores y Proyectos UE Fuente | Monto
1. Monto Sectores Econdmicos y Sociales
ENERGIA Y MINAS
Pr_ogrz'ama de Inversion Impul§o a la Contribucion de la MINEM BIRE 100
Mineria al Desarrollo del Peru
SANEAMIENTO
Programz? de_Agua y Saneamiento Rural MVCS BIRF 200
(Economia Circular)
Monto Total Concertaciones Externas - BIRF 300
Programa de Concertaciones Externas — CAF
(En millones de US$)
Sectores y Proyectos UE Fuente | Monto
1. Monto Sectores Econdmicos y Sociales
SANEAMIENTO
Proyecto de Agua y Saneamiento en Chancay - Huaral MVCS CAF 77
Monto Total Concertaciones Externas - CAF 77
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Programa de Concertaciones Externas — KFW
(En millones de US$)

Sectores y Proyectos UE Fuente | Monto

2. Monto Apoyo a la Balanza de Pagos

Cumplimiento con Estandares OECD: Gobernabilidad e

Igualdad de Oportunidades. MEF KFW 107
PBL Desarrollo Urbano y Movilidad Urbana - Fase | MEF KFW 165
Monto Total Concertaciones Externas - KFW 272

Programa de Concertaciones Externas — AFD
(En millones de US$)

Sectores y Proyectos UE Fuente | Monto

1. Monto Sectores Econdmicos y Sociales
SANEAMIENTO
Proyecto de Agua en Chimbote MML AFD 200

GOBIERNOS REGIONALES Y MML

Recuperacion Centro Historico Lima MML AFD 50

Monto Total Concertaciones Externas - AFD 250

Asimismo, con respecto a la concertacion de las operaciones de
endeudamiento interno, y teniendo en cuenta el nivel de preparacion de los
proyectos/programas que van a ser financiados, asi como el dimensionamiento
de las necesidades financieras del Sector Publico No Financiero y el rol
previsional del Estado, se ha previsto concertar operaciones de endeudamiento
interno por un monto total del S/ 37 693,50 millones de acuerdo con el
siguiente detalle:

- Sectores Econémicos y Sociales S/ 15 360,00
- Apoyo a la Balanza de Pagos 22 287,50
- Bonos ONP 46,00

Total S/ 37 693,50

Del Monto Maximo del Endeudamiento Publico para el Aifio Fiscal 2025

La determinacién de los montos maximos de concertacion de las operaciones
de endeudamiento publico, externas e internas, a ser realizados por el
Gobierno Nacional durante el afo 2025, considera como referencia los
siguientes criterios:

a. Los principales lineamientos y proyecciones de politica fiscal contenidos en
el IAPM 2024-2027, con relacién al endeudamiento publico.

b. Los lineamientos y estrategias establecidas en la Estrategia de Gestion
Integral de Activos y Pasivos 2024-2027.

c. Las operaciones de endeudamiento previstas para el afio 2025, en el marco
de la Programacion Multianual de Concertaciones.
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d. La cartera de operaciones con las distintas fuentes cooperantes con las
cuales la Republica del Pera concertara operaciones de endeudamiento.

e. El nivel de avance de estudios de preinversion de los proyectos a ser
financiados con operaciones de endeudamiento que se concertarian en el
afo 2024.

Teniendo en cuenta lo antes expuesto, la propuesta del monto méximo de
operaciones de endeudamiento (a plazos mayores de un afio) que podra
acordar o garantizar el Gobierno Nacional durante el Afio Fiscal 2025, para
concertaciones externas es de hasta US$ 2 700,00 millones y para
concertaciones internas es de hasta S/ 37 693,50 millones, de acuerdo con la
siguiente estructura:

Montos Maximos de Concertacion de Operaciones de
Endeudamiento Externas e Internas

Monto Maximo

Destino Endeudamiento

|. Endeudamiento Externo

¢ Sectores Econdmicos y Sociales (USD) 1700 000 000,00
¢ Apoyo a la Balanza de Pagos (USD) 1 000 000 000,00
Total Endeudamiento Externo (USD) 2700 000 000,00

Il. Endeudamiento Interno

e Sectores Econdémicos y Sociales (S/) 15 360 000 000,00
¢ Apoyo a la Balanza de Pagos (S/) 22 287 500 000,00
e Bonos ONP (S/) 46 000 000.00
Total Endeudamiento Interno (S/) 37 693 500 000,00

Operaciones de Endeudamiento Externo

Para el endeudamiento externo se tiene previsto las siguientes operaciones:

a. Destino “Sectores Econémicos y Sociales”.
El monto por concertar para financiar proyectos de inversion seria de
US$ 1 700,00 MM dentro del cual se incluye:

US$ 170,00 MM para financiar proyectos del sector Energia y Minas,
US$ 274,00 MM para financiar proyectos del sector Justicia,

US$ 827,0 MM para financiar proyectos del sector Saneamiento,
US$ 250,0 MM para financiar proyectos del sector Transporte,

US$ 50,0 MM para financiar proyectos de gobiernos subnacionales.

b. Destino “Apoyo a la Balanza de Pagos”
Se estima concertar un monto de hasta US$ 1000,0 MM, el cual comprende
dos operaciones de endeudamiento a ser concertadas con el KfW hasta por
la suma de US$ 272,0 MM; y una operacion de endeudamiento con el BID
“PBL Programa de Reformas para Impulsar la Insercion Sostenible de las
Empresas Peruanas en la Economia Global”, por un monto de US$ 600
millones.
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El detalle de los montos de las operaciones de endeudamiento externo que
se concertarian en el afio 2025 se presenta en el Anexo N° 1 de la presente

Exposicion de Motivos.

Operaciones de Endeudamiento Interno

Para el endeudamiento interno se tiene previsto las siguientes operaciones:

a. Sectores Econdmicos y Sociales

Se ha previsto un monto total de S/ 15 360,0 MM, de los cuales:

e Se ha estimado S/ 1 140,0 MM para la ejecucion de proyectos varios a
nivel multisectorial aprobados en el PIA 2025.

e Para financiar proyectos de agua potable y saneamiento a cargo de
SEDAPAL se ha previsto S/ 439,0 MM.

e Para financiar proyectos de agua potable y saneamiento a cargo del
MVCS se ha previsto S/ 130,0 MM

e Para financiar proyectos de inversion en la Base Naval del Callao y la
Industria Naval a cargo de la Marina de Guerra del Pert se ha previsto S/
4 872,0 MM para la fase Il.

e Para financiar la construccion de un Buque Cientifico para el sector
produccién se ha previsto S/ 200,00 MM

¢ Para financiar el Proyecto de Inversion Adquisicion de la FAP — Fase |, a
cargo de la Fuerza Aérea del Pera se ha previsto S/ 7 580,00 MM

e Se ha estimado S/ 999,20 MM para la ejecucion de proyectos varios a
nivel multisectorial, a ser ejecutados por el Gobierno Nacional.

En el marco de la gestion de la deuda publica antes indicada, se ha previsto
que los citados montos sean financiados mediante créditos con el BN vy
colocaciones de Bonos Soberanos en el mercado local.

. Apoyo ala Balanza de Pagos

Durante el afio 2025, se ha previsto concertar aproximadamente la suma de
S/ 22 287,50 MM, a través del “Programa Creadores de Mercado”, mediante
la colocacién de Bonos Soberanos en el mercado local; en concordancia con
la politica de gestién de deuda que busca incrementar la participacion de la
deuda interna dentro del total de la deuda publica, como fuente de
financiamiento de las necesidades del SPNF. Estos recursos seran
destinados a financiar parte del pago del servicio de deuda publica.

. Bonos ONP

La Oficina de Normalizacion Previsional (ONP) a través del Informe N°
000289-2024-DPE.PP-ONP del 08 de julio de 2024, ha informado que
requiere la garantia del Gobierno Nacional a los bonos que emite (Bonos de
Reconocimiento — BdR y Bonos Complementarios - BC), por la suma de
S/ 45 743 763,00, de acuerdo con el siguiente detalle:

Valores de bonos a considerar en la
Ley de Endeudamiento Publico 2025

Tipo de Bono Cantidad Valor
BdR 5473 S/40,042,883
BC 85 S/ 5,700,880
Total 5,558 S/ 45,743,763
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El detalle de los montos de las operaciones de endeudamiento interno que
se concertarian en el afio 2025 se adjunta en el Anexo N° 2 de la presente
Exposicion de Motivos.

Se precisa que los conceptos antes sefialados no incluyen la concertacion de
operaciones de endeudamiento interno o externo que conlleven la
implementacién de Operaciones de Administraciéon de Deuda (OAD), asi como
aquellas de naturaleza contingente que tienen por finalidad proveer recursos
para financiar las emergencias derivadas de eventos catastréficos; toda vez
que, de acuerdo al articulo 49 del Decreto Legislativo N° 1437, dichas
operaciones no afectan el monto limite autorizado por la ley anual de
endeudamiento.

Es necesario resaltar que los montos maximos de concertaciones propuestos
para el Afio Fiscal 2025, constituyen el “techo” de autorizacion para gestionar
las indicadas concertaciones, y sus componentes podrian variar de acuerdo a
las prioridades que se establezcan, en base al nivel de gestién de los sectores
a cargo de los proyectos a ser financiados con endeudamiento publico, el
proceso de otorgamiento en concesion de los proyectos que conllevan la
garantia financiera del Gobierno Nacional y la disponibilidad de recursos de las
fuentes de crédito y del mercado de capitales local y externo, entre otros
aspectos.

En ese sentido, los limites de endeudamiento propuestos para el Afio Fiscal
2025 se seiala lo siguiente:

a. Respecto a las concertaciones externas previstas para el afio 2025 (US$
2 700 000 000,00), estas comprenden operaciones que serian concertadas
con el BID, BIRF, CAF, Kf\W y AFD, cuyos contratos tienen clausulas que
permiten la conversiébn de moneda y de tasa de interés, opciones que
pueden ser ejercidas cuando las condiciones de mercado sean las mas
convenientes para la Republica del Per(; asimismo la emision de bonos
globales.

b. EI total de endeudamiento interno propuesto para el afio 2025
(S/ 37 693 500 000,00), se ha previsto que sea concertado en moneda local
y a tasa fija, mayormente a través de emisiones de bonos soberanos en el
mercado local, lo cual permitira fortalecer el dinamismo del mercado local de
capitales, para reducir paulatinamente el nivel de dolarizacién del portafolio
de la deuda publica, y minimizando los riesgos de mercado (de moneda y
de tasa de interés).

En consecuencia, de acuerdo con sus facultades y competencias establecidas
conforme a Ley, corresponde a la DGTP proponer los montos limites de
concertacion de las operaciones de endeudamiento, externo e interno, de cada afio
fiscal, que seran concertados por el Gobierno Nacional.

En ese sentido, los montos limites de concertacion que se propone aprobar
mediante la Ley Anual de Endeudamiento del Sector Publico para el Afo Fiscal
2025, son:

a) Monto maximo de concertaciones externas: US$ 2 700,00 millones.
b) Monto maximo de concertaciones internas: S/ 37 693,50 millones.
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Por otro lado, en el articulo 4 del Proyecto de Ley se propone la suma de
S/ 15 000 000,00 como monto a partir del cual los Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales deberan contar con la calificacion crediticia a que se refiere el
articulo 57 del Decreto Legislativo N° 1437, siendo dicho monto igual al establecido
para el Afio Fiscal 2024.

La calificacidn crediticia se otorga a las empresas y demas organismos que emiten
deuda en forma de empréstitos, la cual hace referencia a la capacidad que tiene
dicho organismo para cumplir con sus obligaciones. Dicho de otro modo, valora su
solvencia o su capacidad de pago.

Referencialmente, para una calificacion crediticia de un Gobierno Regional o de un
Gobierno Local se tiene en cuenta lo siguiente:

* Recursos disponibles para cumplir con nuevas obligaciones (no comprometidos
en sus presupuestos anuales).

* Cumplimiento de reglas fiscales.

» Sostenibilidad de su gestion (gerencias de linea) y planeamiento estratégico.

» Transparencia de sus transacciones (auditada externamente).

El proceso de descentralizacién tiene ventajas asociadas a la mejor asignacion y
eficiente utilizacién de los recursos publicos. No obstante, también presenta riesgos
asociados a presion por mayores recursos y mayor endeudamiento, lo que puede
generar desordenes fiscales de los Gobiernos Regionales y de los Gobiernos
Locales. Actualmente, debido a sus niveles de endeudamiento, no hay margen para
dar mayor flexibilidad para que dichos Gobiernos Subnacionales contraigan
endeudamiento sin tener en cuenta su “"calificacion crediticia”.

En adicion, el marco de politica fiscal a nivel del Sector Publico No Financiero
considera medidas relacionadas con: (i) limites al gasto corriente no financiero, (ii)
limites al endeudamiento con énfasis en la capacidad de repago de las deudas
asumidas, y finalmente (iii) criterios de convergencia que permitan sanear a las
entidades con alto nivel de desequilibrio. En este contexto, es necesario que los
Gobiernos Regionales y los Gobiernos Locales articulen esfuerzos para lograr un
proceso de descentralizacion fiscal totalmente neutro, garantizando la
sostenibilidad de sus finanzas en el mediano plazo, y teniendo como objetivo
contribuir a reducir el déficit del Sector Publico Consolidado (SPC), y sus elevados
niveles de endeudamiento.

Por ello, es necesario la adopcion de una legislacion prudente en cuanto al
endeudamiento y la implementacion de reglas fiscales para los Gobiernos
Subnacionales, y a su vez reforzar las normas que se encuentran en la Ley de
Responsabilidad y Transparencia Fiscal. En esa linea, es pertinente una politica de
regulacién del endeudamiento de los Gobiernos Subnacionales, en forma similar a
los paises de la regién (Colombia y Brasil). En algunos casos extremos, como
México y Chile, se ha prohibido, parcial o totalmente, el endeudamiento
subnacional.

Con esta finalidad, se establece como parametro que, a partir de un monto mayor
de S/ 15 000 000,00, necesariamente, sea requerida la evaluacion de la capacidad
de pago (calificacion crediticia) del respectivo Gobierno Subnacional, como un
requisito para gestionar un endeudamiento, con o sin la garantia del Gobierno
Nacional.
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Cabe indicar que a la fecha ningun Gobierno Regional y/o Gobierno Local, con
excepcion de la Municipalidad Metropolitana de Lima, ha gestionado alguna
operacion de endeudamiento directa o garantizada, dentro de los limites en los
cuales se requiera contar con un nivel de calificacion crediticia de grado de inversion
extendida por dos empresas calificadoras de riesgo inscritas en el Registro Publico
del Mercado de Valores.

Como informacion adicional, se precisa que las empresas calificadoras de riesgo
que operan en el mercado local son las siguientes:

+ Apoyo & Asociados Internacionales.

* PCR (Pacific Credit Rating).

* Moodys Local PE Clasificadora de Riesgos S.A.
* Microrate Latin América S.A.

+ JCR Latino América.

En cuanto al articulo 5, en cumplimiento a lo establecido por el articulo 45 del
Decreto Legislativo N° 1437, que sefiala que el MEF, a través de la DGTP, esta
autorizado para otorgar garantias o a su contratacion con organismos multilaterales
de crédito o agencias oficiales de crédito a fin de atender obligaciones derivadas de
los procesos de promocion de inversion privada mediante Asociaciones Publico
Privadas; se establece el monto maximo de las garantias que el Gobierno Nacional
podra otorgar o contratar para atender demandas de financiamiento de dichos
procesos.

Asimismo, el articulo 46 del citado Decreto Legislativo sefiala que el otorgamiento
y la contratacién de garantias pueden respaldar obligaciones de pago a cargo de la
entidad publica titular del proyecto, que correspondan a gastos derivados de la
inversion a cargo del inversionista. El citado articulo 46 regula ademas que estas
operaciones se sujetan a los limites que para tal fin autoricen las Leyes de
Endeudamiento del Sector Publico que se aprueben anualmente, y a los requisitos
establecidos en el articulo 27 de dicho Decreto Legislativo, en lo que resulte
aplicable.

En ese contexto, PROINVERSION, a través de su Informe N° 014-2024/DPP/SSP,
ha informado el monto de garantias a otorgar o contratar durante el Afio Fiscal 2025,
en el marco de los Procesos de Promocion de la Inversion Privada mediante
Asociaciones Publico Privadas, el cual ha sido previsto para dos (02) contratos de
concesiéon que hacen un total de US$ 631 410 502,00, sin considerar el IGV, de
acuerdo con el siguiente detalle:

GARANTIA
SECTOR PROYECTO SOBERANA (US$)
MTC Aeropuertos Regionales (1er grupo) 13 000 000,00
Proyecto Majes — Siguas I 509 417 808,00
MIDAGRI
Adenda 13 108 992 694,00
TOTAL 631 410 502,00

Ahora bien, en lo relacionado con la concesion del Primer Grupo de Aeropuertos
Regionales se tiene lo siguiente:
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- El 18 de agosto de 2006, el Consorcio conformado por las empresas Swissport
GBH Peru S.A. y GBH Investments S.A. (accionistas de la Compafiia), se
adjudicé la buena pro del Concurso de Proyectos Integrales para la Concesion
del Primer Grupo de Aeropuertos de Provincia.

- El 11 de diciembre de 2006, el MTC, en representacion del Estado Peruano, y
ADP celebraron el Contrato de Concesion para el disefio, construccién, mejora,
mantenimiento y explotacion del Primer Grupo de Aeropuertos de Provincia,
por un plazo de 25 afios.

- El Contrato de Concesion establece, entre otros aspectos, el esquema de
cofinanciamiento, los compromisos de inversibn asumidos por el
Concesionario, las garantias a favor de cada una de las partes, y el esquema
de regulacién tarifaria de los servicios aeroportuarios. Asimismo, desde el inicio
de la concesion se han suscrito ocho adendas al Contrato de Concesion.

- Alafirma del Contrato de Concesidn, se entregaron a ADP nueve aeropuertos;
y, los tres aeropuertos restantes, conocidos como aeropuertos adicionales,
fueron entregados en el afilo 2008 conforme al plazo establecido en el Contrato
de Concesion, lo gue ameritd la suscripcién de tres adendas. En el siguiente
cuadro se muestra el detalle de los aeropuertos concesionados, con su
respectiva ubicacion y fecha de entrega.

| CTE FAP German Anas Grazian| Anta - Huaraz Ancash 11/122006
2 MAYOR GRAL. FAP Armando Revoredo  Cajamarca Cajamarca 111122006
3 Aeropuerto de Chachapoyas Chachapoyas  Amazonas 12/1272006
4 CNEL. FAP Francisco Secada V. lquitos Loreto 1311272006
5 CAP.FAP David Abenzur R. Pucallpa Ucayall 1411272006
6 CAP. FAP Victor Montes A. Talara Plura 15/122006
7 CAD. FAP Guslermo dei Castillo Tarapolo San Martin 16/12/2006
8 CAP. FAP Carlos Martinez Trujilio La Libertad 1711272006
9 CAP.FAP Pedro Canga R. Tumbes Tumbes 18/12/2006
10 CAP. FAP Gulllermo Concha |. Piura Plura 05022008
11 CAP. FAP Renan Elias Olivera Plsco ica 061032008
12 CAP.FAP José Quinones G. Chiciayo Lambayeque 2411172008

- Cabe mencionar que los aeropuertos fueron agrupados con el fin de que la
concesion sea técnica y financieramente atractiva, pues los aeropuertos
regionales de manera individual carecian de un atractivo intrinseco para
convocar la inversion privada; por lo que el Estado no solamente decidié
agruparlos sino también implementar un esquema de asociacién publico-
privada (cofinanciada), bajo el cual comparte con el Concesionario los riesgos
de construccion y los riesgos de ingresos.

En cuanto a lo relacionado con el Proyecto Majes Siguas Il, se tiene lo siguiente:

- Con fecha 09 de diciembre de 2010, el Gobierno Regional de Arequipa (GRA)
en su calidad de Concedente y la empresa Angostura Siguas S.A. en calidad
de Concesionario, suscribieron el Contrato de Concesion de Obras Mayores de
Afianzamiento Hidrico y de Infraestructura para Irrigacion de las Pampas de
Siguas del Proyecto Majes Siguas Il Etapa, con la intervencion de la Agencia
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de Promocién de la Inversion Privada — PROINVERSION vy la Autoridad
Nacional del Agua — ANA.

El referido Contrato de Concesién establece que el cofinanciamiento del Estado
deberd ser canalizado a través de un fideicomiso, y que el pago de la
Retribuciéon Anual por Recuperacion de Inversiones (RPI) estd garantizado por
el Gobierno Nacional

Con fecha 19 de abril de 2011, el GRA, el BN y el MEF, a través de la DGTP,
suscribieron el Contrato de Fideicomiso con la finalidad de, entre otros,
canalizar los recursos para el Cofinanciamiento de la Concesion a favor de la
Concesionaria, y asegurarel reembolso al Gobierno Nacional de sus Aportes,
Aportes Adicionales, Garantia Soberana y la carga financiera correspondiente.

Con posterioridad a la suscripcion del Contrato de Concesion se han suscrito
las siguientes Adendas:

a) Adenda 1 al Contrato de Concesion (09.12.2010).

b) Adenda 2 al Contrato de Concesion (06.06.2011).

c) Adenda 3 al Contrato de Concesion (07.12.2011).

d) Adenda 4 al Contrato de Concesion (09.03.2012).

e) Adenda 5 al Contrato de Concesion (28.02.2013).

f)  Adenda 6 al Contrato de Concesién (06.02.2014).

g) Adenda 7 al Contrato de Concesion (23.07.2014).

h) Adenda 8 al Contrato de Concesién (23.09.2014).

i) Adenda 9 al Contrato de Concesion (01.12.2014).

i) Adenda 10 al Contrato de Concesién (15.01.2015).

k) Adenda 11 al Contrato de Concesion (13.03.2015).

[) Adenda 12 al Contrato de Concesién (30.04.2015), y acordaron sustituir el
texto del Contrato de Concesion, por un Texto Unico Ordenado del
Contrato de Concesion.

Con fecha 12 de julio de 2022, el GRA y el Concesionario, suscribieron la
Adenda N° 13, que tiene por objeto adecuar el Texto Unico Ordenado del
Contrato de Concesion a las condiciones técnicas y econémicas vinculadas al
cambio tecnoldgico, incluyendo la presurizacion y automatizaciéon del sistema
de conduccién y distribucion para riego de las Pampas de Siguas, como
consecuencia de nuevas circunstancias.

En el marco de lo establecido en la Clausula 7.16 de la Adenda N° 13 del
Contrato de Concesibn, los pagos por concepto de la Remuneraciéon por
Inversion Adicional (RIA) mas el IGV correspondiente, cuentan con el respaldo
de la Garantia Soberana, independientemente que se produzca la Caducidad
de la Concesion.

Mediante el articulo 6 del Proyecto de Ley se propone aprobar la emision de bonos,
gue en una o mas colocaciones puede efectuar el Gobierno Nacional hasta por la
suma de S/ 23 427,30 millones, con cargo al monto de las operaciones de
endeudamiento a que se refieren el inciso 1 y 2 del numeral 3.2 del articulo 3del
Proyecto de Ley. Asimismo, se propone aprobar la emision interna de bonos que,
en una o mas colocaciones, puede efectuar el Gobierno Nacional, para su uso
exclusivo en operaciones de reporte en el marco de la Quinta Disposicion
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Complementaria Final del Decreto Legislativo N° 14371, cuyo saldo adeudado al
31 de diciembre de 2025 no excedera de S/ 3 000,0 millones.

Emision Interna de Bonos

Se propone aprobar la emision interna de bonos, que en una o mas colocaciones,
puede efectuar el Gobierno Nacional hasta por S/ 23 427,30 millones que
corresponde al monto de la emisién de bonos destinado a financiar los incisos 1y
2 del numeral 3.2 del articulo 3 del Proyecto de Ley.

Inciso | Numeral Destino Importe en S/ (MM)
1 3.2 - Proyectos de Inversion 1139,80
2 3.2 - Apoyo a la Balanza de Pagos 22 287,50

Comparacion del monto financiado con bonos en los Ultimos afios y expresado en
millones de soles:

Concepto 2022 2023 2024 2025
Autorizacion para emitir bonos | 30 563,83 20 669,00 | 25 095,00 23 427,30
- Proyectos de Inversion 10 856,17 2 179,00 - 1 139,80
- Apoyo Balanza de Pagos 19 707,66 18 490,00 25 095,00 22 287,50

La captacion de los recursos por un monto equivalente en S/ 23 427,30 millones, a
través de la emisién de bonos internos, al depender de las condiciones de mercado
existentes al momento de su ejecucion, requiere de la autorizacion correspondiente
desde el primer dia de iniciado el afio fiscal, a fin de estar expeditos para colocar
los bonos y asi aprovechar las oportunidades de mercado que se presenten, lo cual
redundara en beneficio de la Republica dado que permitiria obtener mejores
condiciones financieras y ademas estara en linea con los objetivos estratégicos de
la gestién integral de activos y pasivos.

Finalmente, se propone que las emisiones destinadas a financiar los Proyectos de
Inversion y el Apoyo a la Balanza de Pagos se sujeten al control posterior del
Organo de Control, de manera similar a las operaciones de administracién de
deuda.

Emisién Interna de Bonos para Operaciones de Reporte

El limitado desarrollo de las Operaciones de Reporte con bonos soberanos impide
el 6ptimo funcionamiento del mercado de deuda publica. Desde el 2021 hasta junio
de 2024, se tuvieron que postergar la ejecucion de 4 213 transacciones en el
mercado secundario de bonos por un monto de S/ 17 545 millones, incrementando
los costos y riesgos de estas transacciones, situacion que se podria revertir con la
adecuada implementacion de Operaciones de Reporte con bonos (en particular del
tipo transferencia temporal de valores), ya que a través de dichas operaciones de
muy corto plazo, los participantes del mercado podrian obtener temporalmente
valores para cumplir oportunamente con la ejecucion de las transacciones.

11 La incorporacion de la citada Disposicion Complementaria Final en el Decreto Legislativo N° 1437 ha sido propuesta a
través de la Segunda Disposicion Complementaria Modificatoria del presente Proyecto de Ley.
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Con el propdésito de implementar dichas operaciones para el Afio Fiscal 2025, y de
acuerdo con la Quinta Disposicibn Complementaria Final del Decreto Legislativo N°
1437*2, se debe establecer el monto maximo del saldo adeudado por la emision de
bonos para su uso exclusivo en operaciones de reporte, por lo que a través del
numeral 6.5 del articulo 6 del Proyecto de Ley, se propone aprobar la emision de
bonos que en una 0 méas colocaciones puede efectuar el Gobierno Nacional para
realizar las referidas operaciones cuyo saldo adeudado, al 31 de diciembre de 2025,
no exceda el importe de S/ 3 000 millones, con el objetivo de contribuir al adecuado
funcionamiento del mercado de deuda publica.

Las emisiones de bonos para las operaciones de reporte no generan gastos
adicionales para el Tesoro Publico, considerando que los cupones (intereses) que,
en su caso, pague el Tesoro Publico por la creacion temporal de bonos en la
operacion de reporte, volverian a ingresar al propio Tesoro Publico, de conformidad
con el literal b del articulo 9 de la Ley N° 30052*2. Cabe sefialar que, al inicio de la
operacién de reporte, se emitirian los bonos, y al finalizar la operacion de reporte,
se cancelarian dichos bonos, teniendo un impacto nulo en la deuda neta del sector
publico.

La emisién de bonos propuesta viabiliza la implementacién de operaciones de
reporte, fortaleciendo el mercado de deuda publica, dado que permiten:

e Promover la negociacion en el mercado secundario, a través de un mayor
volumen de negociacion al incrementar la oferta y demanda de titulos.

e Mejorar la ejecucién de las transacciones con bonos soberanos, disminuyendo
la probabilidad de incumplimiento o postergaciones en la liquidacion de las
operaciones.

¢ Dinamizar el mercado de capitales, considerando que se crea una nueva
alternativa para la obtencion temporal de valores, permitiendo a su vez la
creacion de nuevos instrumentos, lo cual favorece la competencia y eficiencia
del mercado de capitales.

12 Cuya incorporacion al citado Decreto Legislativo se propone a través de la Segunda Disposicion Complementaria
Modificatoria del proyecto de Ley.
13 Ley N° 30052, Ley de las Operaciones de Reporte.
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Cabe mencionar que el fortalecimiento del mercado de deuda publica ha sido objeto
de recomendacion de parte de la OECD? para el Peru, con el fin de reducir riesgos
que impactarian en las finanzas publicas. Asimismo, en el marco de la Estrategia
de Gestion Integral de Activos y Pasivos, que viene implementando el MEF, se ha
incluido como accidn estratégica, entre otras, las operaciones de reporte con bonos
soberanos para dinamizar el mercado doméstico de deuda publica. En la misma
linea, el BCRP recomienda promover el desarrollo de estas operaciones, para
mejorar la liquidez del mercado de bonos soberanos?*®.

7. El articulo 7 del proyecto de Ley propone aprobar operaciones de administracion
de deuda, hasta por el equivalente a US$ 10 000 millones, que en uno 0 mas tramos
puede efectuar el Gobierno Nacional bajo la modalidad de prepago, intercambio o
canje de deuda, recompras, entre otros contemplados en el numeral 15.2 del
articulo 15 del Decreto Legislativo N° 1437. Se propone también aprobar la emision
externa y/o interna de bonos que, en una o mas colocaciones, puede efectuar el
Gobierno Nacional hasta por el monto que permita implementar las operaciones de
administracién de deuda a que se refiere el numeral anterior.

Las operaciones de administracion de deuda referidas en el presente articulo se
implementan con el prop6sito de modificar el perfil de la deuda publica, sustituyendo
deuda existente por otra nueva en mejores condiciones financieras. Dichas
operaciones no tienen implicancia presupuestal y permiten, entre otros:

- Reducir el riesgo de refinanciamiento, al retirar deuda con vencimiento en afios
proximos por deuda con vencimientos mas largos.

- Sustituir deuda en moneda extranjera por otra en moneda local, con lo cual se
minimiza la exposicion al riesgo cambiario.

- Reducir el costo de financiamiento, al reemplazarlas por nuevas obligaciones
en condiciones mas ventajosas.

El monto propuesto para realizar operaciones de administracién de deuda durante
el aflo 2025 es hasta por un monto equivalente en moneda nacional, u otra
denominacién, a US$ 10 000 millones, lo cual representa el mismo importe que fue
aprobado para el afio 2024, toda vez que para la Republica del Peru resulta
conveniente realizar acciones que permitan mitigar el riesgo de refinanciamiento
considerando que el servicio de deuda promedio anual entre los afios 2025-2034
asciende alrededor de US$ 9 282 millones. Cabe indicar que, en el presente afio se
ha ejecutado una operacién de administracién de deuda por el equivalente a
US$ 5 600 millones, quedando un saldo por ejecutar de US$ 4 400 millones.

El importe propuesto de US$ 10 000 millones permitira que se puedan implementar
varias operaciones de administracion de deuda durante el afio 2025, bajo la
modalidad de recompra e intercambio de bonos, asi como prepago de créditos
contraidos con los organismos multilaterales y agencias oficiales de gobierno, las
mismas que estan contempladas en el numeral 15.2 del articulo 15 del Decreto
Legislativo N° 1437.

8. Respecto del articulo 8, el Proyecto de Ley incluye disposiciones a través de las
cuales se aprueban medidas para la implementacion de los siguientes articulos:

- Articulo 6: Emisiones internas y externas de bonos (operaciones de
endeudamiento)

14 OECD (2023), Public Financial Management in Peru: An OECD Peer Review, OECD Publishing, Paris. P4gina 119.
15 Banco Central de Reserva del Pert (2019). Reporte de Estabilidad Financiera. Noviembre 2019. P4gina 65.
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- Articulo 7: Operaciones de administracion de deuda, bajo las diversas
modalidades a que se refiere el numeral 15.2 del articulo 15 del Decreto
Legislativo N° 1437, incluyendo su financiamiento a través de la emision
externa y/o interna de bonos.

Cabe sefalar que, para que el MEF pueda implementar las operaciones de
endeudamiento y de administracion de deuda, las emisiones externas de bonos
aprobadas en los articulos antes mencionados, asi como las emisiones internas de
bonos en caso se utilice un mecanismo de colocacién que sustituya al Programa de
Creadores de Mercado, se requiere que a través de una Resolucion Ministerial se:

- Determinen las condiciones generales de los bonos externos y/o internos.

- Designe al banco o bancos de inversion que prestardn sus servicios de
estructuracion y colocacién de los bonos, asi como las entidades que brindan
servicios complementarios.

- Disponga de otros aspectos que resulten necesarios.

Asimismo, cuando se trate de una operacion de cobertura de riesgo, mediante
Resolucién Ministerial se:

- Determinan los montos y las operaciones de endeudamiento incluidas en las
coberturas de riesgo.

- Designa a la entidad que actiia como contraparte.

- Aprueban los contratos y documentos requeridos para su implementacion, entre
otros aspectos.

El MEF luego de implementar las operaciones de endeudamiento y/o de
administraciéon de deuda antes citadas, dispone de un plazo de treinta dias
siguientes a la culminacion de las operaciones realizadas, para informar a la
Comision de Presupuesto y Cuenta General de la Republica del Congreso de la
Republica y a la Contraloria General de la Republica sobre dichas operaciones.

En el articulo 9 del Proyecto de Ley se establecen disposiciones relacionadas con
las empresas privadas que mantienen obligaciones pendientes de pago con el
Estado y que estan impedidas de ser postores, contratistas o participar en acciones
de Promocién de la inversion privada que realiza el Estado, las mismas que
actualmente son: SERTEMAR, RADIO CONTINENTAL y PANTEL.

Las deudas que las citadas empresas mantienen con el Estado Peruano provienen
de préstamos que éstas obtuvieron con acreedores externos para financiar sus
proyectos de inversion. Al contar con la garantia del Estado Peruano o de una
empresa del sector publico (COFIDE), fueron asumidas e incluidas en los convenios
gue la Republica del Peru celebré con sus acreedores externos, en el marco del
proceso de refinanciacién o reprogramacion de la deuda externa.

Las indicadas empresas no cumplieron con efectuar el depdsito a favor del Estado
peruano de los vencimientos que correspondia a sus deudas, en las cuentas
intangibles que se constituyeron en el BCRP y/o BN, conforme lo dispusieron las
normas legales que el Estado Peruano emitio en su oportunidad. En consecuencia,
el Gobierno peruano asumid y realiz6 pagos por tales deudas a favor de los
acreedores externos, sin que estas empresas hayan reembolsado al MEF estas
sumas.

Ante el incumplimiento de las empresas en mencion, se han interpuesto las
acciones judiciales correspondientes contra tales empresas privadas para reclamar
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el pago de la deuda pendiente. La situacion de las acciones judiciales interpuestas
es la siguiente:

Caso PANTEL

En el afio 2006, el Estado Peruano y PANTEL acordaron la reprogramacion de la
deuda pendiente de pago, ascendente a US$ 5 347 000 y EURO 10 782 000, la
cual fue aprobada por el Decreto Supremo N° 182-2005-EF.

Sin embargo, PANTEL incumplié con el pago de dicha deuda. Por tal motivo, el
MEF interpuso una demanda judicial para el pago de la deuda, PANTEL formul6
una contrademanda con la finalidad de que se declare la extincion de las
obligaciones.

En este caso, la sentencia emitida en el proceso judicial declar6 Fundada la
demanda. En el marco del Acuerdo Global de Refinanciacion celebrada en el
procedimiento concursal realizado ante Indecopi, el pago de la suma adeudada y
reconocida judicialmente debe ser atendida por la deudora Panamericana
Television S.A., directamente ante la DGTP.

Caso Radio Continental

Durante el afio 2004 el MEF inicié una accion judicial para lograr el pago de la deuda
ascendente a US$ 192 mil mas los intereses. Mediante la sentencia del 27 de junio
de 2008, el Juzgado de Primera Instancia declar6é fundada la demanda interpuesta
por el MEF, ordenando a la empresa Radio Continental el pago de la deuda.

La Procuraduria Publica (PP) del MEF solicité el embargo de las cuentas que dicha
empresa pudiera tener en el sistema financiero, En el proceso se determiné que la
entidad no tenia fondos, por lo que se solicité al juzgado una medida de embargo
sobre los inmuebles de dicha empresa.

Mediante Resolucion N° 28, de fecha 23 de agosto de 2018 el Juzgado notifico
sobre un escrito presentado por el sefior Carlos Ordofiez Torres donde refiere haber
adquirido en propiedad el inmueble embargado, y ofrece efectuar el pago por la
suma embargada en el plazo de 45 dias habiles.

El proceso judicial iniciado por el MEF contra dicha empresa se encuentra en
ejecucion de sentencia que declar6 Fundada la demanda, y con embargo sobre un
inmueble de la demandada; no obstante, la PP tomé conocimiento que el inmueble
embargado fue materia de una ejecucién hipotecaria contra su nuevo propietario
(Sr. Carlos Ordofiez Torres) iniciado por el Sr. Cesar Manchego Rivera, ante el 2°
Juzgado Civil de Arequipa, y en el cual se pretendia rematar el inmueble a favor del
demandante.

Ante ello, la PP-MEF inici6 ante el 2° Juzgado Civil de Arequipa una demanda de
Terceria Preferente de Pago, en el cual mediante Sentencia de fecha 27 de enero
de 2022 se declar6 Fundada la demanda de la PP, encontrandose el proceso
pendiente de resolverse un recurso de apelacion interpuesto por el Sr. Cesar
Manchego Rivera.

Ante la demanda de Terceria Preferente de Pago interpuesta por la PP, por
Sentencia de fecha 12 de enero de 2022 el Segundo Juzgado Civil de Arequipa
declar6 Fundada la demanda interpuesta por el MEF, la misma que fue confirmada
por la Sentencia de Vista de fecha 25 de noviembre de 2022 emitida por la Tercera
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Sala Civil de Arequipa, declarandose que el MEF tiene el derecho preferente a ser
pagado con el dinero producto del remate del inmueble materia de embargo.

Con fecha 27 de diciembre de 2022 el demandado Cesar Jimmy Manchego Rivera
interpuso Recurso de Casacion contra la Sentencia de Vista, el cual fue
desestimado por el érgano jurisdiccional, disponiéndose la devolucion de los autos
al Juzgado de ejecucion.

Es el caso que, en ejecucion de sentencia, por Resolucion N° 30, del 04 de julio de
2023, el Juez del Segundo Juzgado Civil de Arequipa dio cuenta de la consignacion
efectuada por el sefior Carlos Ordofiez Torres mediante Cheque de Gerencia, por
el valor del embargo, a efecto de que los acreedores (terceros no ejecutantes),
expresen lo conveniente a su derecho; en consecuencia, por escrito presentado el
11 de julio de 2023, la PP solicité al Juzgado gque se entregue al MEF el referido
Cheque de Gerencia, de conformidad con lo resuelto en el proceso de Terceria
Preferente de Pago.

Sin embargo, otros acreedores del ejecutado, alegando preferencia en el pago por
obligaciones de naturaleza laboral, han iniciado una nueva demanda de Terceria
Preferente de Pago a efecto de obtener que se efectle preferentemente el pago a
su favor, por lo que mediante Resolucion de fecha 02 de octubre de 2023 el Juzgado
dispuso la suspension de la entrega del Cheque de Gerencia al MEF, hasta que se
decida en definitiva sobre la preferencia del pago.

En consecuencia, en dicho proceso judicial sobre Terceria Preferente de Pago, se
encuentra pendiente la sentencia respectiva por parte del Juzgado.

Caso SERTEMAR

El MEF reclamé el pago de la deuda por la via judicial por US$ 3 700 000, sobre lo
cual la empresa SERTEMAR dedujo las excepciones de prescripcion extintiva y
contestd la demanda negandola en todos sus extremos.

En el proceso Judicial seguido contra la empresa SERTEMAR, se realizaron los
informes orales respectivos, y la PP solicité reiteradamente al Juzgado que emita
sentencia, siendo que por Resolucion N° 26, de fecha 15 de marzo de 2022, el
Juzgado dispuso que se pongan los autos a Despacho para sentenciar.

Mediante Sentencia de fecha 25 de septiembre de 2023, el Juzgado declar6
Fundada la demanda, ordenando el pago de la suma de US$ 5 474 315.36 dblares
americanos, mas intereses legales. Dicha Sentencia no fue impugnada por la
demandada, por lo que mediante Resolucion N° 29, del 22 de noviembre de 2023,
se declaré Consentida la sentencia, disponiéndose la remision de los autos al Area
de Ejecucion del Primer Médulo de litigacion oral de esta Corte Superior de Justicia
de Lima.

Se tiene conocimiento que SERTEMAR se encuentra en proceso de liquidacion, y
carece de bienes que puedan ser afectados para el cumplimiento de la sentencia,
por lo que se vienen evaluando las acciones a seguir en dicho caso.

En consideracién a lo manifestado, en el Proyecto de Ley de Endeudamiento del
Sector Publico para el Afo Fiscal 2025 se propone un articulo por el cual las
empresas y sus accionistas que fueron garantizados por el Estado para obtener
recursos del exterior e incumplieron el pago de dichas obligaciones, no pueden ser
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postores, contratistas o participar en acciones de promocion de la inversion que
realiza el Estado, hasta que culminen de honrar su deuda.

En cuanto al articulo 10 del Proyecto de Ley, se tiene que la gestién de las
operaciones de endeudamiento involucra la participacion de las entidades que son
las “unidades ejecutoras” de los proyectos que van a ser financiados con los
recursos de las indicadas operaciones. Para tal efecto, deben procesar la
documentacion que sustenta la gestion de aprobacion, en el marco de las
regulaciones del Sistema Nacional de Endeudamiento Publico.

Entre los documentos que, necesariamente, deben ser elaborados y aprobados,
esté el estudio de preinversion, o su equivalente, sin el cual el proyecto o programa
a ser financiado no puede evidenciar su conveniencia para el pais de su ejecucion.
Por lo tanto, el financiamiento que proviene de las operaciones de endeudamiento
va destinado a financiar intervenciones que han sido declaradas prioritarias y
viables en el marco del Sistema nacional de Inversion Publica (INVIERTE.PE).

Sin embargo, en el proceso de preparacion de los estudios de preinversion por parte
de los Sectores que gestionan una operacion de endeudamiento, confluyen factores
técnicos, administrativos y financieros que dificultan contar oportunamente con el
equipo profesional que debe llevar a cabo y completar las acciones (elaboracién y
levantamiento de observaciones) para efectos de contar con los documentos fuente,
informe técnicos institucionales, informe favorable del Ente Rector del Sistema
INVIERTE.PE, por lo cual las gestiones, eventualmente, se retrasan por causa de
dichos factores imprevistos.

En dicho contexto, durante el Afio Fiscal 2024, y de acuerdo con el articulo 11 de la
Ley N° 31955 se dispuso que las operaciones de endeudamiento
correspondientes al Afio Fiscal 2023 comprendidas en los alcances de los incisos
1y 2 del numeral 3.1 e incisos 1 y 2 del numeral 3.2 del articulo 3 de la Ley N°
31640, que al 31 de diciembre de 2023 se encontraban en tramite, sean aprobadas
durante el primer trimestre del Ao Fiscal 2024, en el marco de la Ley antes citada.

Por lo que, considerando la importancia que tienen los proyectos y/o programas que
son financiados con recursos de operaciones de endeudamiento, se propone un
articulo que permita, asimismo, aprobar las operaciones comprendidas en los
alcances de los incisos 1y 2 del numeral 3.1 e incisos 1, 2 y 3 del numeral 3.2 del
articulo 3 de la Ley N° 31955, que al 31 de diciembre de 2024 se encuentren en
tramite, de manera tal que puedan ser aprobadas durante el primer trimestre del
Afo Fiscal 2025, en el marco de la Ley antes citada.

Es pertinente mencionar que, durante el presente afio 2024 se tienen operaciones
en gestion para los siguientes proyectos que podrian ser aprobados hasta el 31 de
marzo de 2025 (expresado en millones de Soles):

Proyectos y/o Programas UE Fuente | Monto

Mejoramiento de la Red de Servicios de

iy . . L MIDAGRI -
Innovacion, Transferencia Tecnoldgica y Extension INIA BID 85
Tecnoldgica Agraria
Mejoramiento de los Servicios de Inocuidad
Agroalimentaria del SENASA

SENASA BID 68

Mejoramiento de la Gestion de la Finanzas

Subnacionales para la Sostenibilidad Fiscal MEF BID 35

16 ey N° 31955, Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2024.

30



11.

Progrgma de Transformacion Digital del Banco de BN BID 50

la Nacién

Mej(_)ramlento SerV|C|(_)s de Informlaglon del Centro CEPLAN BID 48

Nacional de Planeamiento Estratégico

Mejoramiento de los Servicios Digitales de la ONP ONP BID 60

Mejoramiento de los Servicios de Informacion del

MIDIS en el Marco del Sistema Nacional de MIDIS BIRF 55

Focalizacion (SINAFO) a Nivel Nacional

Proyecto Agua en Chimbote - 3 Etapas MVCS AFD 200

PTAR Chancay MVCS CAF 53

PROREGION 2/ Pre'sta.\mos Regionales MTC CAF 200

Infraestructura Econémica

Tra_rjsporte Urbano Sostenible en la Ciudad de MTC CAF 29

Trujillo

Gestion de Transito - Lima PROTRANSITO MML BIRF 150

Programa de Financiamiento de Vivienda Social Fondo BID 300
MIVIVIENDA

NAMA Facility - Tramo IV (EUR 40,0 MM) MEF KFW 44

En ese sentido, y considerando la importancia que tienen los proyectos que son
financiados con recursos de las operaciones de endeudamiento, se propone un
articulo similar al contenido en la Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el
Afo Fiscal 2024, que permita que las operaciones comprendidas en los alcances
de los incisos 1y 2 del numeral 3.1 e incisos 1y 2 del numeral 3.2 del articulo 3 de
la Ley N° 31955, que al 31 de diciembre de 2024 se encuentren en tramite, puedan
ser aprobadas en el primer trimestre del Ao Fiscal 2025.

Respecto al articulo 11 del Proyecto de Ley, se tiene que en la Cll Chile, Colombia
y Pert conformaron dos Sillas Regionales, cuyos cargos de Director Ejecutivo
Titular y Director Ejecutivo Alterno, han sido ejercidos alternadamente por dichos
paises. (Silla 1: Chile, Colombia y Perq; y Silla 2: Chile y Colombia).

La distribucion de cargos se definié en el documento denominado “Acuerdo entre
Colombia, Chile, y Peru sobre representacion en el Directorio Ejecutivo de la CII”,
en el cual se estableci6é que los tres paises rotan en la titularidad de los cargos de
las dos Sillas que les corresponde en periodos trianuales.

Posteriormente, en 1995 hubo un aumento de capital en la Cll y como resultado de
ello, tanto Perd, como Colombia y Chile obtuvieron el mismo poder accionario; por
lo que los tres paises negociaron y acordaron con Ecuador su incorporacion en el
esquema de rotacién de las 02 Sillas Regionales. En virtud de ello, Ecuador se
incorpord como pais Alterno de los tres paises en ambas Sillas.

Cabe indicar que, en lo relacionado con la participacion del Perd en el Capital
Ordinario del BID Invest, el Peru tiene en el BID Invest 6 490 acciones suscritas, de
los cuales ha pagado 5 853 acciones por un valor de US$ 81 804 786.20, que
corresponde a un poder de voto de 3.04%.

En cuanto a la reasignacion de las Acciones No Pagadas en el marco del Segundo

Aumento General de Capital de la CIl (2024), se tiene que, en el mes de enero de
2024, la Secretaria del Grupo BID informé lo siguiente:
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En el marco del proceso de reasignacion de las 6 137 de las acciones que dejo
de pagar la Republica Bolivariana de Venezuela se ofrecieron a la Republica
Oriental del Uruguay 214 acciones, que este Ultimo no suscribio.

Las 214 acciones ofrecidas a Uruguay, estdn disponibles para los paises
miembros regionales que, previamente, expresaron su interés en suscribirlas.

El MEF confirmo el interés del Perl para participar en la ronda de Reasignacion de
Acciones de la CII. El grupo BID comunic6 que al Pera le corresponde suscribir y
pagar 101 Acciones adicionales, por un total de US$ 2 020 000,00.

El monto antes indicado debe ser pagado a mas tardar hasta el 09 de mayo de
2025; caso contrario habra un incremento del 5% en el precio de las Acciones que
debe ser pagado durante el periodo del 10 de mayo de 2025 hasta el 09 de mayo
de 2026.

Es asi que el 01 de marzo de 2024 se remitié el Instrumento de Suscripcién firmado,
el cual sefial6 que el referido Instrumento estd condicionada a la aprobacion
legislativa exigida por la legislacién Nacional. En ese sentido, dicha aprobacion esta
siendo propuesta en el Proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para
el Afo Fiscal 2025.

Por otro lado, a través del articulo 12 del Proyecto de Ley se propone autorizar al
MEF, a través de la DGTP, a colocar durante el afio 2025 el saldo pendiente la
colocacion de bonos soberanos cuyas emisiones fueron aprobadas por el articulo
6 y 7 de las Leyes N° 31640 y N° 31955, para los Afios Fiscales 2023 y 2024
respectivamente, con la finalidad de garantizar la devolucion de los recursos al
Tesoro Publico utilizados en el marco de la gestion de liquidez, y que sirvieron para
atender el pago del servicio de deuda, financiar proyectos de inversion e
implementar la recompra de los bonos globales y soberanos en el marco de las
operaciones de administracién de deuda realizadas durante los afios 2023 y 2024.

Cabe indicar que la utilizacion de los recursos para viabilizar las operaciones de
endeudamiento y de administracion de deuda llevadas a cabo durante los afios
2023y 2024, se realiz6 en el marco de lo establecido en el numeral 16.2 del articulo
16 del Decreto Legislativo N° 1441, que establece que la DGTP esta facultada a
utilizar mecanismos de apoyo financiero temporal utilizando los fondos
conformantes de la CUT, la Reserva Secundaria de Liquidez y los saldos
provenientes de la colocacion de Letras del Tesoro Publico, en el marco del
Principio de la Fungibilidad.

La citada norma establece que, adicionalmente, en el marco de la Estrategia de la
Gestibn Integral de Activos y Pasivos, la DGTP esta autorizada a utilizar los fondos
conformantes de la CUT incluso en supuestos distintos de descalce temporal, para
solventar gastos previstos con la fuente de financiamiento Recursos por
Operaciones Oficiales de Crédito provenientes de la emision interna y/o externa de
bonos, minimizando los costos financieros del endeudamiento del Gobierno
Nacional.

Los montos que sean aplicados mediante este mecanismo de gestion de liquidez
son restituidos a su titular, para lo cual la DGTP esta facultada a efectuar la
colocacion interna y/o externa de bonos, con cargo a los saldos pendientes de
colocacion de las emisiones internas y/o externas de bonos aprobadas en las Leyes
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de Endeudamiento del Sector Publico de los afios fiscales y en los dispositivos
legales correspondientes.

El monto de las colocaciones de bonos soberanos que se realicen durante el afio
2025 para devolver los recursos utilizados en el marco de la gestion de liquidez no
esta sujeto a los limites para las operaciones de endeudamiento que fija la Ley de
endeudamiento para el afio 2025, ni tiene implicancias presupuestales en dicho
afo. Asimismo, los recursos que se capten en mérito al presente articulo solo
pueden ser destinados a restituir los recursos del Tesoro Publico que se utilizaron
para implementar las operaciones de endeudamiento y de administracion de deuda.

En cuanto al articulo 13, como se ha sefialado en el sustento del articulo 11 del
Proyecto de Ley, en el BID Invest el Per( tiene 6 490 acciones suscritas, de los
cuales ha pagado 5 853 acciones por un valor de US$ 81 804 786.20, que
corresponde a un poder de voto de 3.04%.

En las reuniones de las Asambleas de Gobernadores 2024 del BID y del BID Invest,
se aprob6 un aumento general de capital de U$ 3 500 millones para apoyar un
nuevo modelo de negocios para BID Invest (GCI-Ill) (BID Invest+), y la reposicion
del Fondo Multilateral de Inversiones (BID Lab+).

Se han asignado 166 666 Nuevas Acciones para suscripcion, por lo que cada pais
tendra hasta el 10 de marzo de 2026 para suscribir un nimero de Nuevas Acciones
equivalente al nimero que resulte de multiplicar 166 666 por el porcentaje de capital
suscrito por dicho pais miembro.

En tal sentido, con respecto al pago de las Nuevas Acciones se puede sefialar que:

- Cada Nueva Accion tendra un valor nominal de US$ 10 000 y un precio base
de US$ 21 000.

- Las Nuevas Acciones suscritas se pagaran al precio de base, en USD, en siete
cuotas iguales y consecutivas, de acuerdo con un plan de pagos que sera
establecido y comunicado por el BID Invest.

- La primera cuota se paga el 30 de noviembre de 2025 (el “primer vencimiento
de pago”) o treinta (30) dias calendario luego de que el pais miembro
correspondiente presente su instrumento de suscripcion (el “segundo
vencimiento de pago”), el que ocurra ultimo.

- Las demas cuotas se deberan pagar el 30 de noviembre de cada afio desde el
2026 al 2031.

- El Directorio Ejecutivo esta autorizado a prorrogar las fechas limite de pago.

Con respecto a la reasignacion de las Nuevas Acciones, corresponde indicar que,
a mas tardar el 31 de octubre de 2025, y de acuerdo con las siguientes
disposiciones, el Directorio Ejecutivo establecera los términos y condiciones
béasicos para la reasignacion de:

- Las Nuevas Acciones que no se hayan suscrito dentro del periodo de
suscripcion indicado en este Anexo A (y toda prorroga del mismo).

- Las Nuevas Acciones que se liberen durante el periodo de capitalizacion, que
va de 2025 hasta la tltima fecha de pago en 2031 (y toda prorroga del mismo)
(el “periodo de capitalizacion”); y

- Las Nuevas Acciones que se encuentren impagas al final del periodo de
capitalizacion.
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El Directorio Ejecutivo debera reasignar las Nuevas Acciones que queden
disponibles luego de la primera ronda de reasignacion, sobre la base del capital
suscrito de un miembro interesado en relacion con el capital suscrito de todos los
demas miembros interesados.

Ahora bien, en cuanto a las acciones que le corresponde suscribir al Peru, de
acuerdo con lo informado por el BID Invest, al Peru le corresponde suscribir 5 518
acciones por un valor total de USD 115 878 000 (Precio de cada accion:
USD 21 000). La informacion del pago es la siguiente:

a) Numeros de cuotas: 7.
b) Monto de cada cuota anual: USD 16 554 000.
c) Fecha de Pago:

» Primera Cuota: el 30 de noviembre de 2025 o treinta (30) dias calendario
después de que el respectivo pais miembro presente su instrumento de
suscripcion (lo que ocurra mas tarde).

¢ Cuotas restantes: 30 de noviembre de cada afo, desde 2026 hasta 2031.

De acuerdo con lo dispuesto en el Convenio Constitutivo, ninglin miembro estara
obligado a participar en parte alguna del aumento de capital.

Respecto al procedimiento para la formalizacién de la suscripcién, se requiere que
el Perd remita un Instrumento de Suscripcién firmado, como plazo maximo hasta
antes de realizar el primer pago (30 de noviembre de 2025).

En el caso de nuestro pais, se requiere de la autorizacion previa con rango de ley,
con lo cual es factible que se pueda remitir un Instrumento de Suscripcién de
caracter condicional, por el cual el compromiso de suscripcién queda sujeto a la
dacién de la autorizacion legal correspondiente.

En ese sentido, se estima pertinente que se emita un Instrumento de Suscripcion
de caracter condicional, sujeto a la dacién de la aprobacion mediante una Ley, lo
cual se propone sea contemplado en la Ley de Endeudamiento del Sector Publico
para el Afio Fiscal 2025.

Respecto del articulo 14 del Proyecto de Ley, se tiene que el Fondo Internacional
de Desarrollo Agricola (FIDA) es una agencia de las Naciones Unidas y tiene por
objetivo proporcionar fondos para programas que promocionan el progreso
economico de los habitantes pobres de zonas rurales, mejorando la productividad
agricola. El Peru es miembro fundador desde el afio 1977. La representacion del
Peru ante dicha Agencia la ejerce el Ministerio de Relaciones Exteriores.

El FIDA, de acuerdo con lo establecido en su Convenio Constitutivo, periédicamente
invita a los paises miembros a que aporten mediante la contribucion de fondos con
la finalidad de garantizar la continuidad de sus operaciones. Dichas contribuciones
son de caracter voluntario y no hay un monto minimo para efectuar las mismas.

El FIDA sefiala que el objetivo es hacer que FIDA13 sea la mayor reposicion que
jamas se haya logrado y ejecutar un programa de trabajo por valor de US$ 10 000
millones, como minimo. De este modo, el citado Fondo iniciaria el camino para
duplicar su impacto de aqui a 2030 y responder al llamado que se ha hecho a los
bancos multilaterales de desarrollo y las instituciones financieras internacionales
para que proporcionen mas recursos en condiciones favorables a los paises mas
pobres y sobre endeudados.
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Los aportes que el Peru ha realizado al FIDA se iniciaron desde la Primera ronda
(1981) y han continuado hasta la Décimo Segunda (2022), alcanzando un monto
total de US$ 2 745 000,00, segun detalle:

N° | Denominacién del Acuerdo Monto (US$) Afo de pago
1 | Primera Reposicién 60 000 1981
2 | Tercera Reposicion 100 000 1994
3 | Cuarta Reposicién 200 000 2002
4 | Quinta Reposicion 200 000 2003
5 | Sexta Reposicion 200 000 2004
6 | Séptima Reposicién 200 000 2008
7 | Octava Reposicién 300 000 2011
8 | Novena Reposicion 375 000 2014
9 | Décima Reposicion 360 000 2016
10 | Undécima Reposicion 375 000 2019
11 | Duodécima Reposicion 375 000 2022
Total 2 745 000

Usualmente, los paises de ingresos altos contribuyen con aproximadamente el 80%
de los requerimientos financieros del FIDA y la diferencia se hace mediante las
contribuciones del resto de paises miembros.

En cuanto a la nueva contribucién al FIDA por parte del Peru, considerando el actual
contexto econémico y fiscal de nuestro pais, la DGTP, dentro del &mbito de sus
competencias, sugirié que ésta sea por el mismo monto de la contribucion del afio
2022, es decir por US$ 375 000.

Asimismo, para perfeccionar dicha contribucion se requerird la aprobacion de la
misma mediante una Ley, lo cual esta siendo propuesto en el proyecto de Ley de
Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025, que aprueba la décimo
tercera Reposicién de los Recursos al FIDA.

En cuanto al articulo 15 del Proyecto de Ley, se tiene que el Fondo Multilateral de
Inversiones (FOMIN) es un fondo auténomo administrado por el BID, que es uno de
los principales promotores de la innovacion microfinanciera en América Latina y el
Caribe con la realizacion de sus operaciones desde 1993. Se han llevado a cabo
tres reposiciones de fondos, constituyéndose como FOMIN | (1992), FOMIN Il
(2005) y FOMIN 1l (2017), conforme a lo siguiente:

Reposicion Afo Norma Legal Fecha Monto (US$)
FOMIN | 1992 | Decreto Ley N° 26103 | 29.12.1992 1°000,000
FOMIN II 2005 | Ley N° 28654 22.12.2005 3°000,000
FOMIN Il 2017 | Ley N° 30695 07.12.2017 10°000,000

Total 14°000,000

La Administracion del BID propuso una nueva reposicion de los recursos del Fondo
Multilateral de Inversiones (BID Lab), y apoyo del BID a BID Lab, como FOMIN 1V;
la cual plantea contribuciones directas de Donantes por un monto meta total de US$
200 millones, que sera complementada con un monto equivalente de transferencias
de ingresos netos del BID.

El BID llevé a cabo un proceso de asignacion de montos, en el cual, de acuerdo a
lo coordinado con la representacion del Pert en la Silla en el BID, el Per expreso
su interés de participar en el FOMIN IV con una contribucion de un monto maximo
de US$ 10,0 millones.
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En el proceso de asignacion de montos los compromisos superaron el monto meta,
por lo que los montos se ajustaron proporcionalmente sobre una base prorrateada,
y el BID remitié la asignacion final de compromisos de cada pais, correspondiendo
al Pert un aporte de hasta US$ 6 916 996,05. Dicho monto debe ser pagado hasta
en cuatro cuotas anuales a partir del afio 2026.

En ese contexto, y considerando que el Peri es miembro donante fundador del
FOMIN, se estima pertinente la participacion del pais en el FOMIN IV, con la referida
contribucidn, teniendo en cuenta que:

e Aun cuando no es obligatoria la participacion de ningun pais en las
contribuciones al FOMIN 1V, la participacion de Peru ratificara el compromiso
del nuestro con el esfuerzo y la labor que viene realizando el BID Lab, en el pais
y la region.

e Igualmente, reflejard ante el resto de los paises miembros del BID la posicion
estable y sélida de la economia peruana.

e El aporte de US$ 6 916 996,05, se encuentra en el rango de aportes que Peru
ha realizado al FOMIN (desde US$ 1,0 millén hasta US$ 10,0 millones).

En ese sentido, resulta necesario que el Convenio Constitutivo del FOMIN IV y el
monto de la contribucion del Gobierno Peruano sean aprobados por el Congreso de
la Republica del Perq, lo cual se propone en el Proyecto de Ley de Endeudamiento
del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025.

16. Conrelacién al articulo 16 del Proyecto de Ley, corresponde sefialar que el Decreto
Supremo N° 194-2003-EF!’ aprobé el otorgamiento de la garantia del Gobierno
Nacional a las operaciones de endeudamiento externo acordadas por la
Municipalidad Metropolitana de Lima (MML) con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) ¥ y con el Banco Internacional de Reconstrucciéon y Fomento
(BIRF)*® por US$ 45,0 millones cada una, para financiar parcialmente el “Programa
de Transporte Urbano de Lima Metropolitana - Subsistema Norte Sur”.

Al respecto, cabe indicar que en el afio 2018 la Ley N° 30900% cre6 la Autoridad de
Transporte Urbano para Lima y Callao (ATU)%, adscrita al Ministerio de Transportes
y Comunicaciones (MTC), y dispuso la transferencia a la ATU del acervo
documentario, bienes muebles e inmuebles, pasivos, obligaciones, contratos,
recursos y personal, vinculados al ejercicio de la funcion transporte terrestre de
personas correspondientes al Instituto Metropolitano para Transporte de Lima
(PROTRANSPORTE) y la Autoridad Autbnoma del Sistema Eléctrico de Transporte
Masivo de Lima y Callao (AATE), entre ellas las obligaciones derivadas de las
operaciones de endeudamiento concertadas entre la MML con el BID y el BIRF.

17 Aprueban otorgamiento de la garantia del Gobierno Nacional a operaciones de endeudamiento a ser acordadas por
la Municipalidad Metropolitana de Lima con el BID y el BIRF.

18 El reembolso que mantiene la MML con el BID concluira el 25 de setiembre de 2029.

19El reembolso que mantiene la MML con el BIRF culminé el 01 de noviembre de 2023.

2 publicada con fecha 28.12.2018 en el Diario Oficial EI Peruano.

21 Como organismo técnico especializado adscrito al MTC, con personeria juridica de derecho publico interno y con
autonomia administrativa, funcional, econémica y financiera. El Decreto Supremo N° 005-2019-MTC aprobé el
Reglamento de la referida Ley.
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Dicha transferencia, acreditada con la documentacién y actas, se formaliza con la
fecha de inicio de actividades de la ATU el 14 de setiembre de 2020%, a través de
la Resolucién de Presidencia Ejecutiva N° 127-2020-ATU/PE.

Sin embargo, en el caso de la transferencia de las obligaciones derivadas de los
contratos de préstamo celebrados con Fuentes Crediticias Internacionales, la ATU
no tiene la representacion legal del Estado Peruano para suscribir las enmiendas
respectivas, debido a que, de acuerdo con la normativa vigente?, corresponde
Unicamente al MEF, a través de la DGTP, ejercer dicha competencia.

En ese contexto, a efectos de implementar la asuncion y el reconocimiento por el
Gobierno Nacional, de las obligaciones provenientes de contratos vinculados al
ejercicio de la funcién de transporte terrestre de personas, a cargo de la MML, se
requiere autorizar a la DGTP a incorporar en el registro de la deuda publica las
obligaciones asumidas por el Gobierno Nacional con fecha 14 de setiembre de
2020, correspondientes a las operaciones de endeudamiento externo celebradas
por la MML con el BID y el BIRF; en cumplimiento de los procesos de transferencia
y de fusién dispuestos en la Ley N° 30900, complementada con la Resolucion de
Presidencia Ejecutiva N° 127-2020-ATU/PE.

Ante ello, corresponde a la DGTP, la ATU y la MML suscribir la respectiva acta de
conciliacion que establezca el monto de las deudas a ser asumidas y reconocidas
por el Gobierno Nacional. De forma complementaria, corresponde a la DGTP
reembolsar a favor de la MML los pagos efectuados al BID y al BIRF desde el 14
de setiembre de 2020 hasta la fecha de entrada en vigencia de la Ley de
Endeudamiento del Sector Publico para el Afio Fiscal 2025, las mismas que se
derivan de las operaciones de endeudamiento externo antes mencionadas.

Para tal efecto, corresponde a la DGTP del MEF atender el pago de las obligaciones
mencionadas con cargo a los recursos presupuestales destinados a la atencién del
servicio de la deuda publica, para lo cual debe acordar con la referida Municipalidad
los términos y condiciones en que la citada Direccion General efectuard el
reembolso correspondiente. Asimismo, la DGTP del MEF debera estar autorizada
a suscribir, los documentos que se requieran para implementar lo dispuesto en esta
norma legal.

Cabe indicar que, en el caso del préstamo con el BIRF, el 01 de noviembre de 2023
la MML cancel6 la ultima cuota correspondiente al Contrato de Préstamo N° 7209-
PE celebrado con el BIRF. En ese sentido, a efectos de realizar el reembolso a la
citada municipalidad de la obligacién contraida con el BIRF, se requiere considerar
dicho reembolso a partir del 14 de setiembre de 2020 hasta el 01 de noviembre de
2023, el mismo que debe formar parte de los registros de la deuda publica de
manera previa al pago, razon por la cual este reembolso es parte integrante de la
deuda asumida por el MEF.

Por tanto, se incluye en el Proyecto de Ley de Endeudamiento del Sector Publico
para el Afo Fiscal 2025 la autorizacion de las citadas medidas para implementar la
asuncion, el reconocimiento y pago de las obligaciones asumidas por el Gobierno
Nacional, en el marco de la referida Ley N° 30900.

22 Con fecha 02.10.2019, se suscribio el Acta de Transferencia de la Comision de Transferencia a la ATU, en el proceso
de fusién por absorcion de PROTRANSPORTE de Lima. Con fecha 07.08.2020 se suscribieron las adendas de cesion
de posicién contractual de los contratos de concesion del Corredor Segregado de Alta Capacidad (COSAC 1) y del
Sistema de Corredores Complementarios.

2 De conformidad a los numerales 5y 7 del parrafo 5.2 del articulo 5y el numeral 17.1 del articulo 17 del Decreto
Legislativo N° 1437, la DGTP, actia como Unico Agente Financiero del Estado, en las operaciones del Gobierno Nacional
y se encarga de programar y atender el servicio de la deuda del Gobierno Nacional.
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17.

18.

En lo que respecta al articulo 17 del Proyecto de Ley, se tiene que uno de los
principales desafios comunes en la region es la preservacion de la Amazonia; por
lo que incrementar la inversion es crucial para asegurar la sostenibilidad de la
misma. El BID ha establecido una Facilidad Financiera Regional que pone a
disposicion de Colombia, Pert y Ecuador para acceder a financiamiento a tasas
mas bajas con recursos que provienen de la emision de bonos teméticos
amazobnicos en los mercados internacionales para financiar el desarrollo sostenible
en la Amazonia.

En ese sentido, a través del citado articulo se propone autorizar a la DGTP a
participar en el disefio e implementacion de esquemas de facilidades financieras
regionales bajo el &mbito de los organismos multilaterales de crédito que ademas
cuentan con la garantia parcial de dichas entidades, con la finalidad de acceder a
créditos para financiar proyectos de inversion para el desarrollo sostenible en la
amazonia peruana.

Adicionalmente, se autoriza a acordar contragarantias a ser otorgadas por la
Republica del Peru que le permitan acceder al financiamiento, asi como a suscribir
documentos que contemplen el compromiso del Estado Peruano para celebrar
dichos créditos.

Estos esquemas de facilidades financieras regionales le permiten al pais ir
avanzando en alcanzar compromisos con los Objetivos de Desarrollo para el 2030,
mediante la contratacion de crédito en mejores condiciones financieras,
implementadas por organismos multilaterales de crédito como el BID.

El BID tiene un nuevo mandato de desarrollo de innovaciones financieras para
apoyar a los paises de Latinoamérica a tener un mejor acceso a los mercados de
capitales, a través de este esquema permite apoyar estrategias soberanas de
deuda sostenible.

En ese sentido, con la implementacién de la propuesta, la Republica del Peru
contara con un marco legal habilitante que le permita participar de las facilidades
financieras regionales, como la planteada por el BID, mediante la obtencién de
créditos que financien proyectos de inversion en el ambito de la amazonia.

En cuanto al articulo 18% del Proyecto de Ley, se tiene que PETROPERU S.A,, la
principal empresa estatal de hidrocarburos del Perd, viene afrontando una dificil
situaciéon de liquidez en niveles que no le permiten cumplir con las obligaciones
corrientes y que comprometen su sostenibilidad y; por ende, el abastecimiento de
combustibles en el pais, especialmente en las zonas de posicion de dominio, en las
cuales PETROPERU S.A. es el principal abastecedor de derivados del petroleo.

La situacién mencionada se originé debido a decisiones no técnicas tomadas entre
octubre de 2021 y marzo de 2022, lo que resultd en varios problemas, tales como:
retrasos en la puesta en servicio de la Nueva Refineria Talara, que impidieron a la
empresa alcanzar los margenes de refinacion esperados; debilidad en su
gobernanza; rebajas en la calificacion de riesgos, con la consecuente pérdida de
grado de inversion; resultados negativos en el negocio de transporte a través del
Oleoducto Nor Peruano; y altos costos operativos y financieros, entre otros.

24 Que recoge la propuesta presentada por PETROPERU S.A. al Ministerio de Energia y Minas (MINEM) con el Oficio
PRES-097-2024, remitido al MEF por el MINEM mediante Oficio N° 150-2024-MINEM/DM (HR N° 152939-2024)
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19.

20.

En ese contexto, el Estado aprobé varias medidas de apoyo financiero y econémico
a favor de PETROPERU S.A,, entre ellas los Decretos de Urgencia N° 010-2022 y
N° 023-2022, la Segunda Disposicion Complementaria Final de la Ley N° 31640, y
el Decreto de Urgencia N° 004-2024%. Ello con la finalidad de garantizar la
continuidad del abastecimiento de combustibles, el desarrollo de actividades
econdmicas a nivel nacional y buscar mejorar la gobernanza de la empresa.
Asimismo, mediante el Decreto de Urgencia N° 006-2024%° se incluye a
PETROPERU dentro del alcance de ciertas medidas de austeridad, responsabilidad
y limitacion en el uso de los recursos publicos, en linea con la sostenibilidad fiscal,
el equilibrio presupuestario y la eficiencia del gasto publico.

Mediante el Informe N° GCPG-0658-2024 del MINEM, se presentd una solicitud
para un nuevo proyecto normativo con el fin de aprobar medidas de apoyo
financiero para PETROPERU S.A., que incluyen la ampliacion del plazo de
reembolso de documentos cancelatorios y la capitalizacion de apoyo financiero y
préstamos del BN, entre otros.

En esa linea, se detalla la critica situacion financiera que enfrenta PETROPERU
S.A., caracterizada por problemas de liquidez, fallos operativos en sus unidades de
refinaciébn y continuas rebajas en su calificacion crediticia. Estos factores han
debilitado su capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras y operativas.
La empresa ha dependido de medidas de apoyo financiero del gobierno, sin
embargo, han sido insuficientes para revertir su deterioro. Como resultado,
PETROPERU S.A. requiere urgentemente apoyo financiero para evitar el
desabastecimiento de combustibles en el pais y asegurar su continuidad operativa.

Por lo expuesto anteriormente, se proponen dos disposiciones que amplian hasta
el 31 de julio de 2028 el plazo, tanto de la Operacién de Endeudamiento de Corto
Plazo bajo la modalidad de otorgamiento de Garantia del Gobierno Nacional a la
linea de crédito de comercio exterior con el BN, por un monto de hasta US$ 1 000
000 000,00, como del plazo para el reembolso de los Documentos Cancelatorios -
Tesoro Publico utilizados conforme a lo establecido en el articulo 4 del Decreto de
Urgencia N° 010-2022 y sus ampliatorias.

Por otro lado, la Primera Disposicion Complementaria Final del Proyecto de Ley
sefala que el mismo entra en vigencia a partir del 01 de enero de 2025, salvo lo
dispuesto en el articulo 16, en la Segunda Disposicibn Complementaria Final asi
como la Primera y Segunda Disposicion Complementaria Modificatoria del presente
Proyecto de Ley, los mismos que entraran en vigor a partir del dia siguiente de su
publicacién en el diario oficial El Peruano.

A través de la Segunda Disposicion Complementaria Final?’ se propone
autorizar a la DGTP a honrar las garantias que fueron otorgadas en el marco del
Programa de Garantia del Gobierno Nacional para la Continuidad en la Cadena de
Pagos Programa REACTIVA PERU?, a los préstamos que fueron objeto de
operaciones de reporte con el BCRP y que a la fecha de entrada en vigencia de la
Ley tales operaciones se encuentran liquidadas.

% Decreto de Urgencia que establece medidas extraordinarias en materia econdémica y financiera destinadas a garantizar
la continuidad del abastecimiento de combustibles y el desarrollo de las actividades econémicas a nivel nacional y hacer
mas eficiente la gobernanza de la empresa Petréleos del Perd S.A.

% Decreto de Urgencia que establece medidas extraordinarias en materia econémica y financiera para la sostenibilidad
fiscal, el equilibrio presupuestario y la eficiencia del gasto publico

27 Que recoge la propuesta presentada por la Direccion General de Mercados Financieros y Previsional Privado mediante
Memorando N° 0221-2024-EF-65.02 (HR N° 152299-2024)

2 Creado mediante Decreto Legislativo N° 1455, Decreto Legislativo que crea el Programa “Reactiva Per(” para asegurar
la continuidad en la cadena de pagos ante el Impacto del COVID-19.
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Al respecto, el Decreto Legislativo N° 1455 crea el Programa REACTIVA PERU con
el objeto de garantizar el financiamiento de la reposicion de los fondos de capital de
trabajo de empresas que enfrentan pagos y obligaciones de corto plazo con sus
trabajadores y proveedores de bienes y servicios, a través de un mecanismo que
otorgue la garantia del Gobierno Nacional a los créditos en moneda nacional que
sean colocados por las Empresas del Sistema Financiero (ESF).

Asimismo, la Primera Disposicién Complementaria Final del Decreto Legislativo N°
1455, dispone que el Reglamento Operativo del Programa REACTIVA PERU se
aprueba mediante Resolucion Ministerial del MEF. En cumplimiento de ello, a través
de la Resolucion Ministerial N° 134-2020-EF/15, se aprobd el Reglamento
Operativo (RO) del Programa REACTIVA PERU. De esta manera, el numeral 4.3
del articulo 4 del citado Reglamento especifica que las garantias del sefalado
Programa solo son eficaces si la cartera de créditos garantizada son objeto de
operaciones con el BCRP.

Sobre el particular, la Corporaciéon Financiera de Desarrollo (COFIDE) en su
condicién de fiduciario del Programa REACTIVA PERU ha informado que se viene
presentando un problema operativo en el pago de las honras del mismo programa,
debido a que las operaciones de reporte entre las ESF y el BCRP no se encuentran
vigentes al momento del pago de la honra. Asi, si bien la Garantia del Gobierno
Nacional (GGN) se encuentra vigente y no ha sido extinguida al no existir ninguna
causal para ello, ésta resulta ineficaz, lo que impide el pago de las honras a las ESF
para los créditos otorgados en el marco del Programa REACTIVA PERU; situacion
gue también viene afectando al BCRP, debido a que cuando se convierte en titular
de los créditos directamente (y ya no bajo una operacion de reporte liquidada),
cuando le transfieren la cartera garantizada y dicha ESF ha sido intervenida o en
proceso de disolucién y liquidacion.

Considerando que la eficacia de la cobertura de las GGN del Programa REACTIVA
PERU esta sujeta a que la cartera de créditos garantizada tenga que haber sido
objeto de operaciones con el BCRP y que la vigencia de la GGN es por toda la
vigencia del préstamo; para dar cumplimiento a la finalidad del Programa
REACTIVA PERU resulta necesaria la aprobacion de una disposicién normativa que
permita cumplir con el honramiento de los préstamos que fueron objeto de
operaciones de reporte con el BCRP y que a la fecha se encuentren liquidadas, asi
como las que se vayan liquidando antes del pedido de honra en el marco del citado
Programa.

El no honramiento de las garantias gubernamentales en mencién de manera
efectiva también podria erosionar la confianza de las instituciones financieras y de
las empresas beneficiarias en los programas de apoyo del gobierno y su
consiguiente efectividad en futuras politicas econdmicas y programas de estimulo
disefiados para enfrentar crisis o promover el desarrollo econémico de las empresas
en el pais., debido a que las ESF se podrian volver mas reticentes a otorgar
créditos, en el marco de alguno de los programas de gobierno. Con lo cual, las
potenciales empresas beneficiarias de estos programas enfrentarian dificultades
para acceder al financiamiento necesario para sus operaciones y sus planes de
expansion, afectacion que seria mayor en las micro y pequefias empresas (MYPE)
gue son el sector més vulnerable del tejido empresarial

En dicho contexto, se hace necesaria la emision de una norma con rango de Ley
gue permita atender el honramiento de todos aquellos créditos cuya garantia se
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torne ineficaz de forma posterior al 22 de febrero de 2024, fecha en que se emitio
el Decreto de Urgencia N° 003-2024%° que tiene una naturaleza temporal.

Segun informacion proporcionada por el BCRP, las operaciones de reporte que
venceran con posterioridad al 22 de febrero de 2024 representan garantias por un
saldo de S/ 4 074 millones, segln se muestra a continuacion en el Grafico 1.

GRAFICO 1
Saldos de operaciones de reporte por vencer a partir del 23 de febrero de 2024
(en millones de soles)
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Todos aquellos créditos de este grupo que caigan en incumplimiento de pago, de
modo que sus honras sean solicitadas (pasados los 90 dias de atraso
reglamentarios) cuando las operaciones de reporte respectivas ya hayan sido
liquidadas tras su vencimiento, caeran en la probleméatica de garantia ineficaz.

Adicionalmente, se advierte que algunos créditos fueron desembolsados en fecha
posterior a la fecha pactada entre las ESF y el BCRP en las operaciones de reporte,
debido a diferencias operativas, en el marco de la complejidad del proceso de
colocacion de este programa, lo cual generé una mayor incidencia de casos de
garantia ineficaz. Ante ello, y para los créditos reprogramados bajo operaciones de
reporte del BCRP, se requiere establecer un marco normativo para que se puedan
pagar las honras sobre la base de que se realizdé una operacién de reporte con el
BCRP.

En dicho contexto, se propone que, con el fin de ordenar los casos de honramiento
de operaciones del Programa REACTIVA PERU con operaciones de reporte
vencidos, se maneje dos ventanas de tiempo: la primera comprendida antes de la
fecha de entrada en vigencia de la norma planteada; y la segunda comprendida a
partir de la fecha de entrada en vigencia de esta norma y hasta el vencimiento y
honramiento del altimo crédito de REACTIVA PERU que cuente con una operacion
de reporte con el BCRP y que califique para ello.

Asi, se propone autorizar a la DGTP a honrar las garantias de los préstamos que
fueron objeto de operaciones de reporte con el BCRP conforme a lo siguiente:

i) Garantias que a la fecha de entrada en vigencia de esta norma legal se
encuentran liquidadas. Para ello, la DGTP requiere a COFIDE la informacion
sobre las operaciones liquidadas, correspondiendo a COFIDE atender este
pedido dentro del plazo de cinco (05) dias habiles siguientes.

2 Decreto de Urgencia N° 003-2024, Decreto de Urgencia que establece medidas extraordinarias en materia econémica
y financiera para la reactivacion econémica local y familiar, y otras medidas de reactivacion
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ii) Garantias que, con posterioridad a la entrada en vigencia de esta norma legal,
sean liquidadas por el BCRP antes del vencimiento del plazo de 90 dias
establecido, de conformidad con el numeral 3.4 del articulo 3 del Decreto
Legislativo N° 1455 y conforme lo solicite COFIDE S.A.

Cabe indicar que esta medida no generara un costo adicional al Tesoro Publico. Si
bien el Gobierno deberd honrar aquellos créditos que resulten en situacion de
garantia ineficaz, y que de no aprobarse la presente disposicidbn no podrian ser
honrados, estos honramientos ya estan incluidos en las estimaciones que
regularmente actualiza la Direccién General de Mercados Financieros y Previsional
Privados del MEF, para los recursos asignados al pago del servicio de la deuda
publica del Programa REACTIVA PERU.

Asimismo, en el marco del Programa REACTIVA PERU, la implementacion de la
medida permitira solucionar el problema operativo para el pago de honras y con ello
se dé fiel cumplimiento a la obligacién de honramiento de las Garantias del Gobierno
Nacional para los créditos otorgados por las ESF, y no se afecte el funcionamiento
del Programa y las condiciones establecidas en el Decreto Legislativo N° 1455. Esto
permitird que otros programas de apoyo del Gobierno que se implementen a futuro,
ya sea mediante crédito o garantias, continien contando con la participacion de las
ESF, las que resultan claves para trasladar estas medidas de apoyo a los
beneficiarios finales.

21. Con respecto a la Tercera Disposicion Complementaria Final®®, se propone
establecer una medida para el pago de los pasajes y viaticos para el personal de la
Policia Nacional del Perd (PNP) que brinda seguridad y proteccion al Presidente de
la Republica en ejercicio o electo, a los Jefes de Estado en visita oficial, a los
Presidentes de los Poderes Publicos y de los organismos constitucionalmente
auténomos, a los Congresistas de la Republica, Ministros de Estado, asi como a
diplomaticos, dignatarios y otras personalidades.

Al respecto, el 21 de diciembre de 2023, se publicé en el Diario Oficial El Peruano
el Decreto Legislativo N° 160431, norma que ha modificado, entre otros, el articulo
2 del Decreto Legislativo N° 1267, incorporando tres funciones adicionales a la PNP.
Ello ha generado que la funcion de “Brindar seguridad y proteccion al Presidente de
la Republica en ejercicio o electo, a los Jefes de Estado en visita oficial, a los
Presidentes de los Poderes Publicos y de los organismos constitucionalmente
autbnomos, a los Congresistas de la Republica, Ministros de Estado, asi como a
diplomaticos, dignatarios y otras personalidades que determine el reglamento
correspondiente”, se ubique en el inciso 7) y ya no en el inciso 6) de dicho articulo.

A través de esta disposicion se habilita que las entidades que reciben los servicios
de seguridad en el marco de la normativa vigente puedan financiar el gasto en
viaticos del personal de la Policia Nacional del Perl destacado, y que ya no sea de
cargo de la entidad policial.

En ese sentido, ya no resulta viable prorrogar la Nonagésima Sexta Disposicion
Complementaria Final de la Ley N° 30639%?, como se venia haciendo a través de
las Leyes de Presupuesto del Sector Publico del 2019 al 2024, toda vez que hace

30 Que recoge la propuesta presentada por la Direccion General de Gestién Fiscal de los Recursos Humanos con el
Memorando N° 1504-2024-EF/53.04 (HR N° 149204-2024).

31 Decreto Legislativo N° 1604, Decreto Legislativo que modifica el Decreto Legislativo N° 1267, Ley de la Policia
Nacional del Peru.

32 Ley N° 30639, Ley de Presupuesto del Sector Publico para el Afio Fiscal 2018.

42



22.

23.

mencion al inciso 6 del articulo 2 del Decreto Legislativo N° 1267, que actualmente
se refiere a garantizar los derechos de las personas y la proteccion de sus bienes,
privilegiando de manera especial a la poblacion en riesgo, vulnerabilidad vy
abandono, incorporando los enfoques de derechos humanos, género e
interculturalidad en sus intervenciones; por lo que se propone una medida de
caracter permanente para que el pago de los pasajes y viaticos necesarios para que
la PNP brinde el servicio de seguridad a que se refiere el inciso 7 del articulo 2 del
Decreto Legislativo N° 1267, pueda ser efectuado también por los pliegos a los que
se asigne el resguardo policial, con cargo a su respectivo presupuesto institucional.

En relacién con la Cuarta Disposicion Complementaria Final®, ésta contiene una
propuesta para que, a partir de la entrada en vigor de la Ley de Endeudamiento
para el Ao Fiscal 2025, las acciones de provision de alimentos a que se refiere la
Décima Disposicion Complementaria Final del Decreto Legislativo N° 11323, se
encuentren también a cargo del pliego Despacho Presidencial.

Cabe indicar que, la citada Décima Disposicion Complementaria Final del Decreto
Legislativo N° 1132 establece, respecto a la alimentacién, vestimenta y condiciones
de trabajo del personal militar de las Fuerzas Armadas y policial de la Policia
Nacional del Peru, que “Corresponde a los pliegos presupuestarios Ministerios de
Defensa e Interior proveer de alimentacion, vestimenta y condiciones de trabajo
adecuadas, al personal en actividad de las Fuerzas Armadas y Policia Nacional del
Perud, asi como el personal del Servicio Militar Acuartelado que se encuentren
embarcados acuartelados en las Unidades, Bases y Dependencias, zonas de
emergencia o realizando misiones especiales de acuerdo a sus funciones o
situaciones similares debidamente sustentadas. Dichos beneficios seran
financiados con cargo a sus presupuestos institucionales, segtn corresponda (...)”

Al respecto, conforme lo ha manifestado el Despacho Presidencial de la Presidencia
del Consejo de Ministros, la seguridad y vigilancia del Presidente de la Republica,
su familia y del Palacio de Gobierno constituye un objetivo estratégico institucional
de dicho Pliego, por lo cual resulta necesario brindar el servicio de alimentacion al
personal militar y policial que tiene a su cargo dicha funcién, a fin de que el
Presidente de la Republica cumpla eficientemente sus funciones de acuerdo a los

objetivos del gobierno, mediante una eficiente organizacion y coordinacién de la
Agenda Presidencial.

El Despacho Presidencial tiene actualmente 400 efectivos entre personal militar y
policial, siendo necesaria la atencion de su alimentacién para su disposicion
inmediata ante la necesidad de su participaciéon en la seguridad del Presidente, su
familia y del Palacio de Gobierno. Cabe indicar que dicha alimentacién se viene
realizando en el comedor del Despacho Presidencial, por lo que el citado beneficio
puede ser asumido, de manera permanente, por el citado Pliego.

Cabe indicar que la citada medida viene siendo autorizada, anualmente, a través
de disposiciones especificas aprobadas en las Leyes Anuales de Presupuesto del
Sector Publico desde el afio 2016 en adelante.

La Quinta Disposicién Complementaria Final establece disposiciones para el
manejo de los recursos que se destinan al pago por supervision de obras y/o de

33 Que recoge la propuesta presentada por la Presidencia del Consejo de Ministros mediante el Oficio N° D001257-2024-
PCM-SG (HR N° 122228-2024).

34 Decreto Legislativo N° 1132, Decreto Legislativo que aprueba la nueva estructura de ingresos aplicable al personal
militar de las Fuerzas Armadas y policial de la Policia Nacional del Peru.
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24.

disefio asumidos por los concesionarios en cumplimiento de obligaciones previstas
en los contratos derivados de los procesos de Promocion de la Inversion Privada
mediante Asociaciones Publico Privadas.

Al respecto, corresponde indicar que, en el marco de los procesos de Promocion de
la Inversion Privada mediante Asociaciones Publico Privadas, en algunos contratos
se establece como obligacion del concesionario asumir los gastos correspondientes
a la supervision de las obras y/o de disefio. Con ese fin, en el respectivo contrato
se estipula el monto correspondiente a la referida supervision, la entidad a la cual
se le transferirAn dichos recursos para implementar la misma (usualmente el
regulador del sector o el concedente), asi como los plazos maximos en que deben
realizarse los referidos pagos.

En ese sentido, para fines de la ejecucion del contrato, los recursos destinados a
los pagos de la supervision de obras y/o de disefio que reciben las entidades
publicas para ejercer dicha labor, al ser destinados al cumplimiento de sus
funciones y/o fines misionales en el marco de sus respectivas competencias
legalmente establecidas, o las que se les encomiende, constituyen Fondos Publicos
y deben ser incorporados y registrados en los respectivos presupuestos
institucionales de las entidades encargadas de implementar la citada funcién de
supervision.

Dado que los recursos que provienen de los concesionarios para financiar las
actividades de supervision de obras y/o de disefo tienen una finalidad especifica,
debiendo la entidad perceptora de los mismos rendir cuentas respecto de la
utilizacion de los recursos transferidos, e incluso, conforme a los términos
contractuales, se encuentra obligada a efectuar la devolucion del saldo de los
recursos transferidos que no hayan sido utilizados en las actividades de supervision;
se propone establecer que los citados recursos se incorporen en el presupuesto
institucional de las entidades perceptoras de los mismos en la fuente de
financiamiento Recursos Determinados, para fines del manejo eficiente y control de
los mismos, a través de la cuenta que para dicho efecto determine la DGTP.

Lo expuesto es consistente con: i) el Principio de Oportunidad, conforme al numeral
3 del articulo 2 del Decreto Legislativo N° 1441, por el cual la percepcion y
acreditacion de los Fondos Publicos en los plazos correspondientes permite
asegurar su disponibilidad en el plazo y lugar en que se requiera proceder a su
utilizacion, y ii) el Principio de Unidad de Caja que, en el marco del numeral 4 del
articulo 2 del Decreto Legislativo N° 1441, consiste en la administracion centralizada
de los Fondos Publicos cualquiera sea su origen y finalidad, respetandose la
titularidad y registro que corresponda ejercer a la entidad responsable de su
percepcion. De esta manera, se viabiliza que los recursos no ejecutados provistos
por los concesionarios para efectos de la supervision de las obras y/o de disefio
sean devueltos oportunamente; asi como se asegura que la ejecucién de los
ingresos y de los gastos con cargo a dichos recursos se realice a través de la
Cuenta Unica del Tesoro Publico.

De manera similar, la Sexta Disposicion Complementaria Final del Proyecto de
Ley propone establecer medidas para la administracion de los recursos que
perciben los Pliegos Ministerio del Interior y Ministerio de Defensa, con la exclusiva
finalidad de financiar la adquisicion de vestuario, equipos y materiales necesarios
para el proceso de formacion profesional policial de los alumnos ingresantes a las
escuelas de formacién de la Policia Nacional del Perd o como garantia de su
permanencia en las escuelas de las Fuerzas Armadas.
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25.

El articulo 93 del Reglamento del Decreto Legislativo N° 1318%, aprobado mediante
Decreto Supremo N° 022-2017-IN, sefala que “Los ingresantes a las Escuelas de
Pregrado de la ENFPP para iniciar la etapa de integracién institucional, y por Unica
vez, deberan realizar el pago de la obligacion econémica que comprende vestuario,
equipos y materiales que son necesarios para el proceso de formacién profesional
policial, para asegurar que los estudiantes terminen el plan de estudios en las
escuelas respectivas de la Policia Nacional del Peru”.

Las citadas disposiciones se orientan a la sostenibilidad de la formacion profesional
de los estudiantes de la Escuela de Formacién Profesional Policial y de las Escuelas
de las Fuerzas Armadas, considerando que los recursos que se perciben por dichos
conceptos se destinan a financiar el proceso de formacién disciplinaria que debe
impartirse en las citadas escuelas para cubrir la compra de uniformes y demas
materiales para que los educandos cuenten con los bienes necesarios durante los
anos de estudio profesional policial y militar.

En tal sentido, se propone establecer que los ingresos que se recauden para el
equipamiento de los alumnos ingresantes a las Escuelas de formacién de la Policia
Nacional del Peri o como garantia de su permanencia en las escuelas de las
Fuerzas Armadas, sean registrados e incorporados en la fuente de financiamiento
Recursos Determinados, toda vez que se trata de flujos financieros que se perciben
para ser aplicados a una finalidad especifica, esto es para la adquisicion de
vestuario, equipo y materiales, necesarios para el proceso de formacion de los
alumnos ingresantes a las antes mencionadas Escuelas, hasta la culminacion de
sus estudios.

Para tal efecto, se establece que los indicados recursos seran depositados en la
cuenta que determine la DGTP, para fines del manejo eficiente y control de los
mismos, asegurando su disponibilidad inmediata para la finalidad prevista, en linea
con los procedimientos de los Sistemas Nacionales de Presupuesto Publico y
Tesoreria.

Lo expuesto es consistente con el Principio de Oportunidad del Sistema Nacional
de Tesoreria, por el cual la percepciéon y acreditacion de los Fondos Publicos se
realiza de manera tal que es posible asegurar su disponibilidad en el plazo y lugar
en que se requiera proceder con su utilizacién; y asimismo es consistente con el
Principio de Unidad de Caja de dicho Sistema, para fines de la administracion
centralizada de los Fondos Publicos, cualquiera sea su origen y finalidad,
respetandose la titularidad y registro que corresponda ejercer a la entidad
responsable de su percepcion. De esta manera, se facilita que los ingresos que se
recauden para el equipamiento de los alumnos ingresantes a las Escuelas de
formacion de la Policia Nacional del Perd o como garantia de su permanencia en
las escuelas de las Fuerzas Armadas, se ejecuten oportunamente a través de la
Cuenta Unica del Tesoro Publico.

Con respecto a la Séptima y Octava Disposicion Complementaria Final®, se
propone establecer medidas para la fiscalizacion de la documentacion previsional
en los regimenes pensionarios de los Decretos Leyes N° 19990°%" y N° 20530%, a
cargo de la Oficina de Normalizacion Previsional (ONP) y de las entidades

% Decreto Legislativo N° 1318, Decreto Legislativo que regula la formacion profesional de la Policia Nacional del Peru.
3% Que recogen las propuestas presentadas por la Direccién General de Gestion Fiscal de los Recursos Humanos con el
Memorando N° 0277-2024-EF/53.05 (HR N° 146651-2024)

37 El Gobierno Revolucionario crea el Sistema Nacional de Pensiones de la Seguridad Social.

3 Régimen de Pensiones y Compensaciones por Servicios Civiles prestados al Estado no comprendidos en el Decreto
Ley N° 19990.
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administradoras, respectivamente; disponiéndose que, en los casos que producto
de dicha fiscalizacion se determine que se ha utilizado informacion o documentacion
falsa o fraudulenta para obtener una pensién, las citadas entidades quedan
autorizadas a suspenderla, hasta que se declare la nulidad del derecho pensionario
en la via administrativa o judicial.

Al respecto, en el articulo 5 de la parte resolutiva de la Sentencia recaida en el
Expediente N° 02903-2023-PA/TC, el Tribunal Constitucional exhorté al Congreso
de la Republica y al Poder Ejecutivo para que, dentro de sus competencias,
proporcionen los medios que permitan a la ONP realizar su labor de fiscalizacion
posterior dentro del plazo de prescripcién para declarar la nulidad de oficio del acto
administrativo, de acuerdo con el marco normativo establecido en el Inciso 1.16 de
numeral 1 de Articulo IV Texto Unico Ordenado de la Ley N° 27444, Ley del
Procedimiento Administrativo General®®,, toda vez que el cobro de pensiones
obtenidas de manera fraudulenta ocasiona un grave dafio que afecta al erario
nacional y al derecho de los demés pensionistas. Ello a partir del cambio de posicién
realizado por el Tribunal Constitucional, en el cual se establecié que se requiere de
una norma de rango legal que faculte a la ONP para que pueda realizar la
suspension de las pensiones como resultado de control posterior (fiscalizacion).

En ese sentido, la suspensién de una pension debe estar expresamente prevista en
una ley o norma con rango de ley, junto con los requisitos, plazos y demas
formalidades para que esto proceda, por lo que, resulta necesaria una propuesta
legislativa que regule la figura de la suspensién de la pension, conjuntamente con
los aspectos que sefiala el Tribunal Constitucional.

Lo resuelto por el Tribunal Constitucional en la Sentencia recaida en el Expediente
N° 02903-2023-PA/TC, disponiendo la restitucion de las pensiones suspendidas por
la ONP, incide en la reserva actuarial per cépita o pasivo de largo plazo producto
del restablecimiento de pensién, que originaria un impacto econémico que afectara
el erario nacional. Asi, por ejemplo, una persona de género masculino, casada, que
tiene 65 afios y tiene una pensién mensual promedio de S/ 650 soles, significaria
un costo de S/.132,906 soles, mientras que una persona de género femenino,
casada, de 65 aflos con una pension de S/ 800 soles, representaria un costo para
el Estado de S/ 162,189 soles. (Fuente ONP). Es valido mencionar que, la valuacién
realizada representaria la cuantia de dinero que el Estado deberia provisionar para
garantizar el pago de pension de un determinado individuo hasta su fallecimiento.

Otorgar una pensién con documentacion fraudulenta afecta al sistema de pensiones
y a su sostenibilidad, lo cual pone en riesgo el equilibrio econémico del Sistema
Nacional de Pensiones y el incumplimiento de la obligacién de velar por la
intangibilidad de los fondos de la seguridad social; por lo que resulta necesario
establecer que, en aquellos procedimientos administrativos en los que, luego de
realizar la fiscalizacion posterior, se determine que las pensiones han sido
obtenidas presentando declaraciones, informaciéon y/o documentaciéon falsa o
fraudulenta, tanto la ONP en el caso de las pensiones del Decreto Ley N° 19990,
como las respectivas entidades administradoras del régimen pensionario del
Decreto Ley N° 20530, quedan facultadas para que, a través de la emision de una
resolucion administrativa debidamente motivada, suspendan el pago de la pension
hasta que se declare la nulidad del derecho pensionario en la via administrativa o
en sede judicial.

3% Aprobado por Decreto Supremo N° 004-2019-JUS.
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La inclusion del articulo sobre la fiscalizacion de la documentacion previsional
permitira asegurar que los recursos publicos destinados a las pensiones se utilicen
de manera transparente y eficiente, evitando que fondos del Estado sean asignados
a personas que no cumplen con los requisitos establecidos por norma, fortaleciendo
asi la responsabilidad fiscal y la gestion publica.

En ese sentido, la fiscalizacion eficaz contribuye a optimizar el gasto publico y
prevenir fraudes. Al detectar irregularidades en el otorgamiento de pensiones, se
garantiza que solo aquellos que obtuvieron sus pensiones de manera legal reciban
estos fondos, evitando la pérdida de recursos y mejorando la administracion
financiera del Estado. Esto es clave para reducir la presion sobre el endeudamiento
publico y asegurar la sostenibilidad del sistema de pensiones.

Finalmente, la medida propuesta también permitira lograr una administracién mas
eficiente de los recursos publicos, asegurando que estos se destinen
exclusivamente a quienes cumplen con los requisitos legales. La prevencion de
fraudes y el cumplimiento de la legalidad refuerzan la integridad del gasto publico,
contribuyendo a una gestion méas responsable del endeudamiento publico.

26.En cuanto a la Novena Disposicion Complementaria Final*, se propone
establecer que los recursos para el financiamiento de la gestién de los créditos a
cargo del Fondo Nacional de Desarrollo Pesquero — FONDEPES, conforme a los
articulos 58 y 59 de la Ley General de Pesca* y el articulo 43 de la Ley General de
Acuicultura®?, se administren a través de un fondo rotatorio en la cuenta que
determine la DGTP; dichos recursos asi como los que se generen por la
recuperacion de los créditos gestionados por el FONDEPES, se incorporan en el
respectivo presupuesto institucional en la fuente de financiamiento Recursos
Determinados.

El FONDEPES, fue creado mediante Decreto Supremo N° 010-92-PE, elevado a
rango de Ley por el articulo 57 de la Ley General de Pesca. De acuerdo con el
articulo 58 de la Ley General de Pesca “El Fondo Nacional de Desarrollo Pesquero
tiene por finalidad promover, ejecutar y apoyar técnica, econémica Yy
financieramente, el desarrollo prioritario de la actividad pesquera artesanal maritima
y continental, asi como las actividades pesqueras y acuicolas en general,
principalmente, en los aspectos de infraestructura basica para el desarrollo y la
distribucion de recursos pesqueros”.

El articulo 43 de la Ley General de Acuicultura precisa que el FONDEPES, en virtud
de su Ley de creacién, promueve el desarrollo de la acuicultura a través del
otorgamiento de créditos en apoyo a los productores acuicolas y, adicionalmente,
otorga créditos para la adquisicion de equipos, insumos, financiamiento de planes
de negocio, con el fin de promover proyectos para el cultivo de especies nativas e
introducirlas para el impulso de la acuicultura. Asimismo, el articulo 58 del
Reglamento de la Ley General de Acuicultura*® indica que FONDEPES orienta sus
fondos para priorizar el otorgamiento de sus créditos para emprendimientos de la
Acuicultura de Recursos Limitados (AREL) y de la Acuicultura de Micro y Pequeiia
Empresa (AMYPE).

40 Que recoge la propuesta presentada por el Ministerio de la Produccién mediante Oficio N° 00000257-2024-
PRODUCE/OGPPM (HR N° 153058-2024).

41 Aprobada por el Decreto Ley N° 25977.

42 Aprobada mediante el Decreto Legislativo N° 1195.

43 Aprobado por el Decreto Supremo N° 003-2016-PRODUCE.
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De esa forma el FONDEPES desde su creacién ha priorizado la atencién al sector
pesquero artesanal y la acuicultura con categoria AREL y AMYPE, siendo que los
ultimos cinco afios se han otorgado créditos, segun el siguiente detalle:

Pesca Artesanal Acuicultura
Afo
N° Monto N° Monto

2023 354 S/ 9 265 558,00 338 S/ 8 434 094,00
2022 353 S/ 8 638 680,00 275 S/ 6 715 237,00
2021 437 S/ 9989 371,00 250 S/ 4 982 396,00
2020* 147 S/ 2 073 460,75 a7 S/ 768 234,90
2019 500 S/ 6781 763,28 382 S/ 7 905 630,90

*Poca atencién en créditos supervisados por la Pandemia Coivd-19

Asimismo, el FONDEPES ha tenido la siguiente recaudacion en los ultimos cinco
afos por los créditos otorgados:

Programa* 2019 2020 2021 2022 2023
Pesca
6 415 448,76 2673 979,06 8 371 510,11 8 611 875,51 8 041 994,67
Artesanal
Acuicultura 6 196 742,12 2760 771,89 2 040 962,83 6 256 870,56 7 126 042,31
T%-(I-)'T_LEE i 12 612 190,88 5434 750,95 | 10412 472,94 | 14868 746,07 | 15 168 036,98

*La recuperacion comprende el programa de emergencia COVID.

En ese marco, la propuesta permitira que el FONDEPES pueda administrar a través
de un fondo rotatorio la recaudacion de los créditos durante el afio 2025, con la
finalidad de otorgar nuevos créditos a los acuicultores, pescadores y armadores
mejorando el impacto de la gestion de créditos como, por ejemplo:

= Inclusion Financiera: Habilita a los acuicultores, pescadores y armadores
artesanales al acceso a diversos productos y servicios financieros utiles y
asequibles que atienden sus necesidades como son las transacciones, pagos,
ahorro, crédito y seguros para dar sostenibilidad de sus emprendimientos
extractivos y de cultivo de manera responsable y sostenible.

= Capitalizacion: Con el apoyo financiero el FONDEPES ayuda a revalorar los
activos de los pescadores artesanales y acuicultores muchos de ellos
constituidos como Mypes con dificultades para el acceso al financiamiento,
sobre todo por tratarse de emprendimientos con mucho riesgo y estar ubicadas
en zonas rurales, costeras, altoandinas y amazonicas. Entre las principales
barreras identificadas se encuentran la informalidad, la falta de un inmueble
fisico o una garantia de compromiso, la falta de una empresa solidaria o
garante, la baja formalizacion y las bajas calificaciones crediticias.

= Formalizacién: Formalizacion de acuicultores, pescadores y armadores
artesanales, para contar con los permisos emitidos por la autoridad
competente, sea Ministerio de la Produccion, Marina de Guerra del Peru —
Direccion General de Capitanias y Guardacostas (DICAPI) y Gobiernos
Regionales.
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= Aumentar Produccién y mejora de la Productividad: Con la asistencia
técnica y capacitacion de manejo de la especia y mejora de extraccion de los
recursos hidrobiol6gicos, y buenas practicas sanitarias, se reducen los costos.

= Mejorar rentabilidad e ingresos: Con adecuado manejo de la especie y
extraccion de los recursos hidrobiol6gicos mejoran los ingresos y rentabilidad.

= Incremento de la empleabilidad: El emprendimiento empieza como una
actividad familiar extendiéndose luego a los entornos de las zonas rurales
costeras, alto andinas y amazoénicas.

= Créditos en zonas rurales y alto andinas y amazdnicas: Es un factor de
crecimiento de la actividad economica en estas zonas donde la presencia del
estado es limitada.

= Incorporacién de contribuyentes ante la Superintendencia Nacional de
Aduanas y de Administracién Tributaria (SUNAT): En el caso de la
acuicultura, uno de los requisitos para acceder al crédito es contar con Registro
Unico de Contribuyentes (RUC), factor coadyuvante para la ampliacion de la
base tributaria.

= Recursos Hidrobioldgicos: En mejores condiciones sanitarias para el
consumo humano directo que llegan a las familias para contribuir a la seguridad
alimentaria para reducir desnutricion y anemia, sobre todo para zonas distantes
de las ciudades urbanas.

= Proteccion de los recursos hidrobiolégicos: Se protege los recursos
hidrobiolégicos del mar, rios y lagos en armonia con el medio ambiente.

= Reducir la percepcién de riesgo para el sistema financiero, para acceder a
mejores tasas para que les permita su crecimiento y capacidad de desarrollo
de la pesca artesanal y acuicultura.

= Educacion financiera: Mas personas con emprendimientos son
concientizados para el manejo responsable de las finanzas como factor de
apalancamiento y crecimiento.

= Inclusiéon financiera en el Valle de los rios Apurimac, Ene y Mantaro
(VRAEM) y el Alto Huallaga: El otorgamiento de crédito contribuye en dichas
zonas la sustitucion de cultivo en zonas cocaleras.

Con la medida propuesta se generara impacto en el cierre de brechas de la actividad
pesquera artesanal y acuicola:

= La puesta en marcha de un fondo rotatorio permitird a mediano plazo seguir
incrementando los recursos para el otorgamiento de créditos dirigidos a los
agentes de la pesca artesanal y de los acuicultores AREL y AMYPE, con la
finalidad de ampliar la atencién a nuestra poblacion objetiva considerando que
mayoritariamente las unidades de produccién se ubican en zonas rurales.

= Por ejemplo, para el caso de la pesca artesanal con la incorporacion de 13
millones para otorgar créditos se podra atender al 0.51% de la poblacion
objetiva, contribuyendo en la extraccion de recursos hidrobiologicos de forma
aproximada con 30,540 Toneladas.
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= Especificamente, para el caso de la acuicultura AREL y AMYPE con la
incorporaciéon de 17 millones para otorgar créditos se podra atender al 5.24%
de la poblacibn objetiva, constituyéndose en una herramienta de
apalancamiento para su capitalizaciébn contribuyendo directamente a la
produccion 2,679.7 Toneladas, lo que implica una produccion promedio de 3.96
Toneladas por cada unidad acuicola mas. Por ejemplo, los datos a nivel de
produccion de 20 Toneladas al afio por unidad acuicola, interviene
indirectamente con la produccién (recursos financieros propios del acuicultor y
FONDEPES), y contribuye con produccion total de 12,182 Toneladas/afio, cabe
sefalar que el limite de produccién por una AMYPE es de 150 Toneladas/afio.

En ese sentido, resulta beneficioso contar con los recursos administrados a través
de un fondo rotatorio, en el marco de la modernizacién de la gestién financiera de
créditos.

27. Por otro lado, mediante la Primera Disposicién Complementaria Modificatoria
del Proyecto de Ley se propone modificar el inciso 7 del numeral 11.2 y el inciso 1
del numeral 11.3 del articulo 11, el inciso 3 del numeral 27.2 del articulo 27 y el
numeral 47.2 del articulo 47 del Decreto Legislativo N° 1437.

Modificacién del inciso 7 del numeral 11.2 y del inciso 1 del numeral 11.3 del
articulo 11:

El Decreto Legislativo N° 1437 regula, entre otros, las modalidades que pueden
adoptar las operaciones de endeudamiento, asi como el destino de mismas, siendo
uno de ellos el financiamiento de proyectos de inversion.

El numeral 11.2 del articulo 11 de dicho Decreto Legislativo regula las modalidades
de una operaciéon de endeudamiento, contemplandose en el inciso 7 del referido
numeral a las “Titulizaciones de activos o flujos de recursos”.

Sobre este aspecto, resulta necesario precisar que, para los efectos de constituir
fideicomiso los activos o flujos de recursos, estos se refieren a los recursos de libre
disponibilidad, lo cual se propone incluir en el antes indicado inciso 7.

Por otro lado, en el marco de la gestion de operaciones de endeudamiento, se ha
evidenciado que es necesario precisar aspectos relacionados con el destino de las
operaciones de endeudamiento en la citada norma legal, como es considerar
también como destino de las operaciones de endeudamiento los Programas
Inversion.

Se debe mencionar que con dicha precision también se est4 concordando con la
normatividad del Sistema Programacion Multianual y Gestion de Inversiones que
sefala que dentro de sus competencias emiten opinién técnica sobre el proyecto o
programa de inversion a ser financiado mediante una operacién de endeudamiento
externo.

En ese sentido, se presenta el cuadro comparativo correspondiente a las
propuestas de modificacion sefialadas:

INCISO 7 DEL NUMERAL 11.2 Y EL INCISO 7 DEL NUMERAL 11.2 Y EL
INCISO 1 DEL NUMERAL 11.3 DEL INCISO 1 DEL NUMERAL 11.3 DEL
ARTICULO 11 DEL DECRETO ARTICULO 11 DEL DECRETO
LEGISLATIVO N° 1437 LEGISLATIVO N° 1437
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(VIGENTE) (PROPUESTA DE MODIFICACION)
“Articulo 11.- Operaciones de | “Articulo 11.- Operaciones de
Endeudamiento Endeudamiento
(...) (...)
11.2 Las Operaciones de | 11.2 Las Operaciones de Endeudamiento
Endeudamiento pueden adoptar las | pueden adoptar las siguientes modalidades:
siguientes modalidades: (...)
(...) 7. Titulizaciones de activos o flujos de
7. Titulizaciones de activos o flujos de | recursos de libre disponibilidad de su
recursos. titular, para constituir el respectivo
fideicomiso.
(...) (...)
11.3 Las Operaciones de Endeudamiento
11.3 Las Operaciones de | pueden destinarse a:
Endeudamiento pueden destinarse a: 1. Ejecucidén de proyectos o programas de
1. Ejecucion de proyectos de inversion. inversion.
(...)" (...)"

Modificacion del inciso 3 del numeral 27.2 del articulo 27:

El inciso 3 del numeral 27.2 del articulo 27 del Decreto Legislativo N° 1437
establece que uno de los requisitos para la concertacion de una operacion de
endeudamiento externo, destinada a financiar proyectos de inversion, lo constituye
la opinion favorable de la Direccion General de Programacion Multianual de
Inversiones (DGPMI) sobre el respectivo proyecto o programa de inversion, y debe
ser solicitada con anterioridad a la declaratoria de viabilidad, con la finalidad de
asegurar que el proyecto de inversion se ajusta a las normas del INVIERTE.PE

Sin embargo, se ha estimado pertinente que los proyectos que se financian con
recursos de operaciones de endeudamiento interno también cuenten con la opinién
de la DGPMI a efectos de que éstos también cumplan con la normativa del
INVIERTE.PE.

En adicién, ante la eventual necesidad de que se requiera que un proyecto o
programa de inversién que ya cuente con viabilidad, excepcionalmente se financie
con recursos de operaciones de endeudamiento externo, resulta necesario regular
gue la DGPMI emita su opinion pon posterioridad a la declaracion de viabilidad, con
el fin de asegurar que el proyecto se enmarca en las normas del INVIERTE.PE.

Por otro lado, teniendo en cuenta que también se estan gestionando operaciones
de endeudamiento para empresas financieras del estado, y ante la falta de una
opinion de la DGPMI porgue la normatividad actual no lo requiere; para uniformizar
gue todo proyecto de inversion financiado con deuda debe contar con la opinién de
dicha Direccion General, se propone incluir una disposicion para que el ente rector
también deba pronunciarse sobre los proyectos o programas de inversién de
empresas financieras del estado financiados con una operacion de endeudamiento
publico.

En ese sentido, se presenta a continuacion el cuadro comparativo correspondiente
a la propuesta de modificacién sefialada:

INCISO 3 DEL NUMERAL 27.2 DEL INCISO 3 DEL NUMERAL 27.2 DEL
ARTICULO 27 DEL DECRETO ARTICULO 27 DEL DECRETO
LEGISLATIVO N° 1437 LEGISLATIVO N° 1437
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(VIGENTE) (PROPUESTA DE MODIFICACION)

Articulo  27.- Concertacion  de | “Articulo 27.- Concertacion de
Operaciones de Endeudamiento Operaciones de Endeudamiento
(...) (...)

27.2 Los requisitos para aprobar | 27.2 Los requisitos para aprobar
Operaciones de Endeudamiento del | Operaciones de Endeudamiento del
Gobierno Nacional destinadas a financiar | Gobierno Nacional destinadas a financiar
proyectos de inversion son: proyectos o programas de inversion son:

(.-) (...

3. En caso de Operaciones de |3. En el caso de las Operaciones de
Endeudamiento Externo se requiere la | Endeudamiento Externo o Interno, se
opinién favorable de la Direccion General | requiere la opinion favorable de la
de  Programacion  Multianual de | Direccibn General de Programacién
Inversiones sobre el proyecto o | Multianual de Inversiones sobre el
programa de inversion y debe ser | proyecto o programade inversiony debe
solicitada con anterioridad a la | ser solicitada con anterioridad a la
declaratoria de viabilidad.” declaratoria de viabilidad.

La Direccion General de Programacién
Multianual de Inversiones emite opinién
favorable sobre los proyectos o
programas de inversidon que requieran,
excepcionalmente, de una Operacion de
Endeudamiento Externo o Interno con
posterioridad a la declaracion de
viabilidad.

En el caso de Operaciones de
Endeudamiento destinadas a financiar
proyectos o programas de inversion de
empresas financieras del Estado, se
requiere la opinion favorable de la
Direccion General de Programacioén
Multianual de Inversiones sobre los
mismos.”

Modificacion del numeral 47.2 del articulo 47:

Se propone modificar el numeral 47.2 del articulo 47 del Decreto Legislativo N° 1437
a fin de considerar que las contrataciones de los Financiamientos Contingentes en
el marco de tratados, de manera individual o conjunta con otros paises miembros,
en adicion a las contrataciones con organismos multilaterales de crédito, gobiernos
0 sus agencias oficiales, estan exceptuadas de las normas relativas a las
contrataciones del Estado.

Con ello se pretende ampliar la autorizacion al MEF para que pueda contratar
Financiamientos Contingentes en el &mbito de acuerdos o tratados en los que el
pais participe, ya sea de manera individual o conjunta.

Como antecedente se tiene que en el afio 2018 la Republica del Peru realiz6 una
operacion de transferencia de riesgo, a través de un contrato de seguro asociado a
la emision de un CAT Bond por parte del Banco Mundial, en la cual participaron los
paises de Colombia, Chile, México y Peru, en el marco de la Alianza del Pacifico.
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Con la emision del CAT Bond en el afio 2018 se logré acceder a un instrumento de
cobertura para sismos (riesgo de baja frecuencia y alta severidad), con lo cual se
transfirio el riesgo de este tipo de eventos a los mercados financieros
internacionales, complementando asi la cartera de instrumentos financieros con los
gue cuenta el pais como parte de la Estrategia de Gestion Financiera del riesgo de
desastres. Dicho instrumento financiero vencio en febrero 2021.

Asimismo, sobre este mecanismo de transferencia, existen otras experiencias,
como la de México (con varios tipos de riesgos repartidos geograficamente), el
Caribe (emision conjunta de 16 paises a través del Banco Mundial) y de Chile (2023,
Cat bond por US$ 350 millones y Cat swap por US$ 280 millones para riesgo
sismico).

La Republica del Per( deberia contar con el marco legal habilitante para poder
implementar un mecanismo de proteccién contra riesgos de desastres naturales, ya
sea que opte por ir de manera conjunta con uno o mas paises de la Alianza del
Pacifico o, de manera individual; por lo que, en ese sentido, se propone la
modificacion del numeral 47.2. del articulo 47 del Decreto Legislativo N° 1437.

A continuacién, se presenta el cuadro comparativo correspondiente a la propuesta
de modificacion sefalada:

NUMERAL 47.2 DEL ARTICULO 47 NUMERAL 47.2 DEL ARTICULO 47 DEL

DEL DECRETO LEGISLATIVO N° 1437 DECRETO LEGISLATIVO N° 1437
(VIGENTE) (PROPUESTA DE MODIFICACION)

“Articulo 47.- Financiamientos | “Articulo 47.- Financiamientos

Contingentes Contingentes

(...) (...)

47.2 Las contrataciones de los referidos | 47.2 Las contrataciones de los referidos
Financiamientos  Contingentes  con | Financiamientos Contingentes con,
organismos multilaterales de crédito y | organismos multilaterales de crédito,
con gobiernos y sus agencias oficiales, | gobiernos o sus agencias oficiales; asi
estan exceptuadas de las normas | como aquellos que se contraten en el
relativas a las contrataciones del Estado. | marco de tratados, de manera individual
En el caso de que tales contrataciones | 0 conjunta con otros paises miembros,
sean realizadas con entidades distintas a | estan exceptuadas de las normas relativas
las mencionadas, las mismas se | alas contrataciones del Estado. En el caso
efecttan de acuerdo con un | de que tales contrataciones sean realizadas
procedimiento a ser establecido | con entidades distintas a las mencionadas,
mediante decreto supremo con el voto | las mismas se efectlan de acuerdo con un
aprobatorio del Consejo de Ministros y | procedimiento a ser establecido mediante
refrendado por el Presidente del Consejo | decreto supremo con el voto aprobatorio del
de Ministros y el Ministro de Economiay | Consejo de Ministros y refrendado por el
Finanzas.” Presidente del Consejo de Ministros y el
Ministro de Economia y Finanzas.

(...)"

28. En cuanto a la Segunda Disposicion Complementaria Modificatoria, se propone
la incorporacion del numeral 47.5 en el articulo 47 asi como la Quinta y la Sexta
Disposicion Complementaria Final en el Decreto Legislativo N° 1437.
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Incorporacion del numeral 47.5 en el articulo 47:

Tomando como experiencia la aprobacién, en el afio 2018, de una operacion de
transferencia de riesgo, a través de un contrato de seguro asociado a la emisién de
un CAT Bond por parte del Banco Mundial, la misma que incluyé la suscripciéon de
una carta mandato con dicho organismo multilateral para el disefio y estructuracion
del esquema de transferencia de riesgo, se ha considerado conveniente incorporar
el numeral 47.5 al articulo 47 del Decreto Legislativo N° 1437, a fin de autorizar a la
DGTP a suscribir los documentos que se requieran previamente a la celebracion
del respectivo financiamiento contingente, ya sea con un organismo multilateral,
gobiernos o sus agencias oficiales, asi como en el marco de tratados; los cuales
puedan contemplar el compromiso del Estado peruano de asumir gastos que
irrogue dicho disefio y estructuracion, de manera individual o compartida.

Esta disposicién permitiria a la Republica del Pera entrar en un acuerdo inicial con
la contraparte que se encargaréa del disefio y estructura de la operacion, a través de
la suscripcién de una carta mandato, y quien tendra a su cargo la contratacion del
servicio de una agencia modeladora de riesgo (sismico o hidrometeoroldgico), de
la entidad financiera que se encargara de la colocacion del bono, el estudio de
abogados que acompafiaran en la preparacion de los contratos y documentos que
se requieran para implementar la operacion de transferencia de riesgo de desastres,
entre otros. Luego de esta evaluacion las autoridades peruanas tendran las
referencias adecuadas para proseguir con la transaccién, en caso lo consideren
adecuado

Cabe sefialar que la carta mandato u otros documentos que se requieran para
participar en el disefio de la operacion, es previo a la celebracién del respectivo
financiamiento contingente con un organismo multilateral de crédito, gobiernos o
sus agencias oficiales, asi como aquellos que se contraten en el marco de tratados,
puede contemplar el compromiso del Estado peruano de asumir gastos que irrogue
dicho disefio y su elaboracion de manera individual o conjunta, y se aprueban por
resolucion ministerial del MEF.

A continuacién, se presenta el cuadro comparativo correspondiente a la propuesta
de incorporacién sefialada:

ARTICULO 47 DEL DECRETO
LEGISLATIVO N° 1437
(VIGENTE)

NUMERAL 47.5 DEL ARTICULO 47 DEL
DECRETO LEGISLATIVO N° 1437
(PROPUESTA DE INCORPORACION)

“Articulo 47.- Financiamientos

Contingentes

47.1 El Ministerio de Economia vy
Finanzas, a través de la Direccion
General del Tesoro Pdblico, esta
autorizado a negociar y celebrar

Financiamientos Contingentes.

47.2 Las contrataciones de los referidos
Financiamientos  Contingentes  con
organismos multilaterales de crédito y
con gobiernos y sus agencias oficiales,
estan exceptuadas de las normas
relativas a las contrataciones del Estado.
En el caso de que tales contrataciones

“Articulo
Contingentes

47.- Financiamientos

47.1 El Ministerio de Economia y Finanzas,
a través de la Direccion General del Tesoro
Pdblico, esta autorizado a negociar y
celebrar Financiamientos Contingentes.

47.2 Las contrataciones de los referidos
Financiamientos Contingentes con
organismos multilaterales de crédito y con
gobiernos y sus agencias oficiales, estan
exceptuadas de las normas relativas a las
contrataciones del Estado. En el caso de
que tales contrataciones sean realizadas
con entidades distintas a las mencionadas,
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sean realizadas con entidades distintas a | las mismas se efectian de acuerdo con un
las mencionadas, las mismas se | procedimiento a ser establecido mediante
efecttan de acuerdo con un | decreto supremo con el voto aprobatorio del
procedimiento a ser establecido | Consejo de Ministros y refrendado por el
mediante decreto supremo con el voto | Presidente del Consejo de Ministros y el
aprobatorio del Consejo de Ministros y | Ministro de Economia y Finanzas.

refrendado por el Presidente del Consejo

de Ministros y el Ministro de Economiay | 47.3 La contratacion de los Financiamientos
Finanzas. Contingentes no esta sujeta a los limites ni
a los procedimientos de aprobacion para las
47.3 La contratacion de los | Operaciones de Endeudamiento que se fijan
Financiamientos Contingentes no estd | en el Decreto Legislativo y la Ley de
sujeta a los limites ni a los | Endeudamiento del Sector Publico que se
procedimientos de aprobacién para las | aprueba anualmente.

Operaciones de Endeudamiento que se
fijan en el Decreto Legislativo y la Ley de | 47.4 No estan comprendidos dentro de los
Endeudamiento del Sector Publico que | alcances del presente articulo la
se aprueba anualmente. contratacidon de seguros especificos contra
riesgo de desastres naturales y tecnol6gicos
47.4 No estan comprendidos dentro de | que las entidades publicas realicen para
los alcances del presente articulo la | asegurar sus bienes muebles e inmuebles.
contratacion de seguros especificos
contra riesgo de desastres naturales y | 47.5. Previo a la celebracion del
tecnol6gicos que las entidades publicas | respectivo financiamiento contingente
realicen para asegurar sus bienes | con un organismo multilateral de
muebles e inmuebles.” crédito, gobiernos o sus agencias
oficiales; asi como aquellos que se
contraten en el marco de tratados, la
Direccion General del Tesoro Publico
est4d autorizada para suscribir los
documentos que se requieran para
participar en el disefio y elaboracién del
mismo, en los que se puede contemplar
el compromiso del Estado peruano de
asumir gastos que irrogue dicho disefio
y su elaboracion de maneraindividual o
compartida. Los citados documentos
son aprobados por resoluciéon
ministerial del Ministerio de Economiay
Finanzas.”

Incorporacion de la Quinta Disposicion Complementaria Final:

La Ley N° 30052* regula el régimen juridico aplicable a las operaciones financieras
de reporte denominadas “Venta con Compromiso de Recompra”, “Venta y Compra
Simultaneas de Valores” y “Transferencia Temporal de Valores”, las cuales se
sujetan a los requisitos previstos en dicha Ley.

De acuerdo con el articulo 7 de la citada Ley N° 30052, el MEF establece las
condiciones aplicables a las Operaciones de Reporte en las que participa v,
ademas, aprueba el modelo de contrato marco respectivo; asimismo, el articulo 12
de la referida Ley establece que las Operaciones de Reporte que dicho Ministerio
efectie en el marco de lo dispuesto en la misma, se rigen, ademas, por las
disposiciones que establezca la citada entidad.

4 Ley N° 30052, Ley de las Operaciones de Reporte.
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Para viabilizar dichas operaciones en el marco de mecanismos que promuevan el
desarrollo del mercado de deuda publica (Securities Lending Facilities), la practica
internacional es la creacion temporal de los valores necesarios para ejecutar las
operaciones de reporte. En ese sentido, al inicio de la operacién de reporte, se
emiten los valores, y al finalizar la operacion de reporte, se cancelan dichos valores.

Considerando las mejores practicas, y que las operaciones de reporte con bonos
soberanos forman parte de las acciones estratégicas para dinamizar el mercado
doméstico de deuda publica contenidas en la “Estrategia de Gestion Integral de
Activos y Pasivos 2024-2027”, aprobada mediante Resolucion Ministerial N° 435-
2023-EF/52, resulta necesario incorporar una Quinta Disposicion Complementaria
Final en el Decreto Legislativo N° 1437, mediante la cual se autorice la emision de
bonos soberanos para el uso exclusivo en operaciones de reporte, asimismo, se
establece que dichas emisiones no se encuentran sujetas a los limites aprobados
gue fija la ley de endeudamiento del sector publico, ni tienen implicancias
presupuestales para cada afio fiscal; y que en estas leyes anuales se establecera
el monto maximo del saldo adeudado al cierre de cada afio fiscal por este tipo de
operaciones. Ademas, se precisa que al término de las operaciones de reporte los
bonos creados seran redimidos de forma anticipada y que a efecto de la aplicacion
de dicha disposicibn se podran emitir disposiciones reglamentarias
correspondientes.

La incorporacién propuesta no genera gastos adicionales para el Tesoro Publico.
Cabe mencionar que los cupones (intereses) que, en su caso, pague el Tesoro
Publico por la creacion temporal de bonos en la operacion de reporte, retornarian
al propio Tesoro Publico, de conformidad con el literal b) del articulo 9 de la Ley N°
30052, no generando un gasto adicional, sino por el contrario el Tesoro Publico
podria generar ingresos adicionales que se aplicarian a dichas operaciones.

Finalmente, las Operaciones de Reporte que viene implementando el MEF
permitiran fortalecer el mercado de deuda publica, dado que promueven la
negociacion en el mercado secundario, mejoran la ejecucién de las transacciones
con bonos soberanos y dinamizan el mercado de capitales. Asimismo, el
fortalecimiento del mercado de deuda publica contribuye a la reduccién de costos
de financiamiento de la Republica en el mercado de capitales, lo que mejora a su
vez la sostenibilidad fiscal.

Incorporacién de la Sexta Disposicion Complementaria Final:

El Decreto Legislativo N° 1437 regula el Sistema Nacional de Endeudamiento
Publico, estableciendo entre las funciones de la DGTP del MEF la de otorgar
garantias para promover la inversion privada y gestionar su ejecucion. La Ley Anual
de Endeudamiento del Sector Publico establece los montos maximos de
concertaciones y garantias anuales del Gobierno Nacional; asimismo, se definen
operaciones como avales y fianzas, y la DGTP maneja los pagos derivados de estas
operaciones.

Los programas de apoyo financiero, creados por ley expresa, tenian por objeto
apoyar a las empresas de diversos sectores del pais debido a los problemas
econdmicos generados por la pandemia del COVID-19, ciclon YAKU, entre otros.

Asimismo, en el marco de las mencionadas normas legales con rango de ley, el
Gobierno Nacional ha otorgado recursos financieros y/o garantias en respaldo de
los créditos y cartera de créditos, por lo que es necesario incorporar regulaciones
con la finalidad de optimizar la gestion de la recuperacion de las honras de aval, a
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través de la implementacion de mecanismos para la recuperacion de créditos u
obligaciones impagas, honradas por el Gobierno Nacional.

En ese contexto, se propone incorporar una Disposicion Complementaria Final al
Decreto Legislativo N° 1437, referida a la administracion y recuperacion de las
cuentas por cobrar, a favor de la DGTP, de los sefialados programas de apoyo
financiero, estableciéndose que pueden realizarse mediante fideicomisos,
comisiones de confianza u otros mecanismos similares que optimicen la
recuperacion de estos montos.

Para ello, se autoriza a la DGTP a contratar los servicios de COFIDE o del BN,
suscribiendo los contratos necesarios con estas entidades. El Reglamento
Operativo establecer4d los términos y condiciones de la administracion y
recuperacion de estas obligaciones, incluyendo descuentos, asi como cualquier
otra accién u operaciéon permitida por las politicas y procesos de las entidades del
Sistema Financiero (ESF) como refinanciamientos, venta o cesion de cartera y otras
operaciones de recuperacion o cobranza, que permitan maximizar la recuperacion
de las honras de aval, venta de activos financieros y aplicacion de disposiciones
sobre incobrabilidad de cuentas. Dicha disposicion se implementara mediante
Decreto Supremo refrendado por el Ministro de Economia y Finanzas.

Asimismo, mediante Resolucion Ministerial del MEF se aprueba el contrato
mencionado. La comisién de COFIDE o el BN y los gastos que se generen por lo
dispuesto en la norma serdn atendidos por el MEF, utilizando los recursos
disponibles de los fideicomisos correspondientes 0, si estos no son suficientes, con
cargo a los recursos presupuestarios de la Oficina General de Administracion del
MEF. Ademas, estas cuentas por cobrar pueden transferirse al mecanismo de
recuperacion antes del término del programa respectivo.

Por lo tanto, se propone el articulo previamente expuesto a fin de optimizar la
recuperacion de las honras de aval de los programas de apoyo financiero y
similares, creados por Ley expresa.

29. Mediante la Tercera Disposicion Complementaria Modificatoria*®, se propone
modificar el numeral 25.1 del articulo 25 del Decreto Legislativo N° 14404, referido
a la articulacion en la Administracion Financiera del Sector Publico, a fin de
modificar los insumos utilizados para la estimacibn de las Asignaciones
Presupuestarias Multianuales (APM).

De acuerdo con el numeral 14.4 del articulo 14 de la Directiva N° 0005-2021-
EF/54.01 de Programacion de bienes, servicios y obras, aprobada mediante
Resolucion Directoral N° 0014-2021-EF/54.01, se establece que “La identificacion
de necesidades refleja el compromiso de la Entidad del Sector Publico u
organizacién de la entidad con el manejo fiscal prudente y disciplinado de los fondos
publicos, a fin de guardar coherencia con las disposiciones establecidas en el Marco
Macroeconomico Multianual. Es asi que se puede considerar para esta fase, la APM
aprobada el afio anterior, para el financiamiento de los bienes, servicios y obras del
CMN, a fin de optimizar el desarrollo de la Fase de Clasificacion y Priorizacion de
la PMBSO”.

Es asi, que en la fase de identificacidn no se establece con obligatoriedad mediante
Sistema, que se respete como tope o techo presupuestal la APM aprobada el afio

4 Que recoge la propuesta presentada por la Direccion General de Presupuesto Publico mediante el Memorando N°
0496-2024-EF/50.03 (HR N° 149016-2024).
46 Decreto Legislativo N° 1440, Decreto Legislativo del Sistema Nacional de Presupuesto Publico.
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previo, para el registro de bienes, servicios y obras del Cuadro Multianual de
Necesidades (CMN), lo que ocasiona registros muy por encima de la ejecucion
histérica de los pliegos. Por otro lado, se observa que la informacion de los costos
de bienes, servicios y obras registrados en el Cuadro Multianual de Necesidades
(CMN) no es consistente con los recursos asignados en el proceso de la
Programacion Multianual y Formulacion Presupuestaria en los pliegos del Gobierno
Nacional y los gobiernos regionales.

En la fase de identificacion (Fase 1) del CMN, se registraron necesidades por un
monto de S/ 521 764 millones, lo cual representa un 179% mas respecto al
devengado del afio 2023. En la fase de priorizacion y clasificacion (fase 2) del CMN,
se programaron recursos por S/ 219 593 millones, monto que es superior en
S/ 43 524 millones respecto a la APM 2024, lo que muestra un desajuste de la
programacion de necesidades en funcién a su techo presupuestal, sobre todo en lo
referente a la genérica de gasto 3. Bienes y Servicios, asi como 6. Adquisicion de
activos no financieros.

Tabla 1. Cuadro Multianual de Necesidades 2024-2026 y Programacion Multianual y Formulacion
Presupuestaria 2024-2026
(Millones de soles)

FASE1 APM FASE2 PIA FASE3

GENERICA DE GASTO CMN 2024 CMN 2024 CMN

2024 2024 2024
0. RESERVA DE CONTINGENCIA 0 0 2202 0
1. PERSONAL Y OBLIGACIONES SOCIALES 17 55 443 9 73494 2
2. PENSIONES Y OTRAS PRESTACIONES SOCIALES 85 12123 116 13819 99
3. BIENES Y SERVICIOS 162 496 27 234 18989 25988 2589
4. DONACIONES Y TRANSFERENCIAS 0 9622 0 13328 0
5. OTROS GASTOS 0 6943 0 8447 0
6. ADQUISICION DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 359 166 34884 200479 40566 1323
7. ADQUISICION DE ACTIVOS FINANCIEROS 0 112 0 355 0
8. SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA 0 29 707 0 27866 0

Es conveniente indicar que, para que el sistema de gestion financiera publica de
Pert cumpla plenamente con su funcion estratégica de documento central de
gobierno, mostrando cémo se priorizaran y se alcanzaran los objetivos anuales y
plurianuales, manteniendo los logros en materia de estabilidad fiscal; una de las
principales recomendaciones de la OCDE es: %(...) Introducir un proceso de
formulacion presupuestaria top-down ”, indicando claramente el espacio fiscal
disponible y asignando asignaciones de gastos creibles a cada entidad desde la
fase inicial del proceso presupuestario, antes de que las entidades sometan sus
demandas (...)".

La actual elaboracion de la programacion de bienes, servicios y obras (PMBSO) se
realiza con anterioridad a la APM y es un ejercicio que empuja la demanda de
recursos fiscales; en ese sentido, se estima necesario que la PMBSO se sujete a
los techos presupuestarios y sea posterior y consistente con la Asignacién
Presupuestaria Multianual (APM), con la finalidad de que las Entidades elaboren y
ajusten su PMBSO durante el desarrollo de la desagregacion de la APM; para lo
cual se propone la modificacion del citado numeral 25.1 del articulo 25 del Decreto
Legislativo N° 1440.

A continuacion, se presenta el cuadro comparativo correspondiente a la propuesta
de modificacion sefialada:

58



NUMERAL 25.1 DEL ARTICULO 25
DEL DECRETO LEGISLATIVO N° 1440
(VIGENTE)

NUMERAL 25.1 DEL ARTICULO 25 DEL
DECRETO LEGISLATIVO N° 1440
(PROPUESTA DE MODIFICACION)

“Articulo 25. Articulacién en la
Administraciéon Financiera del Sector
Publico

25.1 Para la estimacion de la APM, se
precisa de la siguiente informacién para
el periodo multianual correspondiente:

a) De la Direccion General de Politica
Macroeconémica y Descentralizacion
Fiscal, la informacion de ingresos por
fuente de financiamiento y rubro, segin
corresponda, incluyendo escenarios de
riesgo sobre las desviaciones en las
proyecciones de ingresos; asi como los
limites de gasto no financiero y gasto
corriente sin mantenimiento, de
corresponder, en consistencia con las
reglas fiscales vigentes, a ser
considerados en las Leyes Anuales de
Presupuesto del Sector Publico; entre
otras variables macroeconémicas.

b) De la Direccion General de
Programacion Multianual de Inversiones,
el Programa Multianual de Inversiones
que incluye la presentacién del
diagnostico de brechas de
infraestructura y acceso a servicios
publicos, los criterios de priorizacién y la
cartera de inversiones de los sectores
del Gobierno Nacional, Gobiernos
Regionales y Gobiernos Locales.

c) De la Direccién General de Gestion
Fiscal de los Recursos Humanos, los
costos de los ingresos correspondientes
a los Recursos Humanos del Sector
Pdblico, ya sean permanentes,
periodicos, excepcionales u ocasionales,
incluyendo la proyeccion de los costos
de aquellas medidas en materia de
ingresos de  personal, a ser
implementadas.

d) De Ila Direccibn General de
Abastecimiento, los costos de bienes,
servicios y obras necesarios para el
funcionamiento y mantenimiento de los
Pliegos; asi como la operacion y el
mantenimiento de los activos generados
por la inversibn publica, segun
corresponda.

“Articulo 25. Articulacion en Ia
Administracion Financiera del Sector
Publico

25.1 Para la estimacion de la APM, se
precisa de la siguiente informacién para el
periodo multianual correspondiente:

a) De la Direccion General de Politica
Macroecondmica y  Descentralizacion
Fiscal, la informacidon de ingresos por fuente
de financiamiento 'y rubro, segin
corresponda, incluyendo escenarios de
riesgo sobre las desviaciones en las
proyecciones de ingresos; asi como los
limites de gasto no financiero y gasto
corriente sin mantenimiento, de
corresponder, en consistencia con las reglas
fiscales vigentes, a ser considerados en las
Leyes Anuales de Presupuesto del Sector
Publico; entre otras variables
macroeconémicas.

b) De la Direccion General de Programacion
Multianual de Inversiones, el Programa
Multianual de Inversiones que incluye la
presentacion del diagnéstico de brechas de
infraestructura 'y acceso a servicios
publicos, los criterios de priorizacién y la
cartera de inversiones de los sectores del
Gobierno Nacional, Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales.

c) De la Direccion General de Gestion Fiscal
de los Recursos Humanos, los costos de los
ingresos correspondientes a los Recursos
Humanos del Sector Puablico, ya sean
permanentes, periédicos, excepcionales u
ocasionales, incluyendo la proyeccion de los
costos de aquellas medidas en materia de
ingresos de personal, a ser implementadas.

d) De la Direccion General del Tesoro
Publico, la estructuracion financiera del
Presupuesto del Sector Publico,
identificando los requerimientos de capital
de corto y mediano plazo.

(..)
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e) De la Direccién General del Tesoro
Publico, la estructuracién financiera del
Presupuesto del Sector Publico,
identificando los requerimientos de
capital de corto y mediano plazo.”

30. Por su parte, la Cuarta Disposicion Complementaria Modificatoria*’ propone
incorporar la Novena y Décima Disposicion Complementaria Final en la Ley N°
3089748, la cual tiene por objeto promover el incremento de la inversién publica y el
desarrollo del departamento de Loreto, mediante la transferencia de los recursos
gue se generen por la sustitucion del reintegro tributario del IGV, y la exoneracion
del IGV a las Ventas por la importacién de bienes que se destinen al consumo de
la Amazonia.

Mediante la Primera Disposicion Complementaria Modificatoria de la Ley N° 31538,
se incorpora la Séptima y Octava Disposiciones Complementarias Finales y Unica
Disposicion Complementaria Transitoria en la Ley N° 30897, referidas a la
implementacion del Plan de Cierre de Brechas para la poblacion del ambito
petrolero de las provincias de Datem del Marafién, Loreto, Alto Amazonas, Requena
y Maynas, del departamento de Loreto.

Los recursos transferidos a favor del Gobierno Regional de Loreto en cumplimiento
con los numerales 3.1 y 3.2 del articulo 3 y numeral 2 de la Séptima Disposicion
Complementaria Final de la Ley N° 30897, son transferidos a la cuenta recaudadora
del Fideicomiso constituido en el marco del numeral 3.3 del articulo 3 de la Ley N°
30897.

Mediante el articulo 5 de la Ley N° 31274, que modifica la Ley N° 30897, se
derogaron los articulos 7 y 8 de esta ultima, mediante los cuales se permitia utilizar
los recursos del Fideicomiso para garantizar y atender el servicio de la deuda
derivada de operaciones de endeudamiento que se contraigan de conformidad con
la normatividad vigente, siendo estos recursos transferidos al citado Fideicomiso
para su utilizacién, de manera exclusiva, en la ejecucién de los proyectos de
inversion referidos en la Ley N° 30897.

Por lo tanto, a partir de la promulgacién de la Ley N° 31274, no se cuenta con marco
legal que permita al Gobierno Regional de Loreto, concertar operaciones de
endeudamiento con cargo a los recursos del Fideicomiso.

Es asi que los 25 Gobiernos Locales beneficiarios del Plan de Cierre de Brechas,
establecido en la Ley N° 30897, a través del Consejo Directivo del Fideicomiso, han
presentado al MEF un proyecto de iniciativa legislativa, que permita que la Ley N°
30897 recupere las atribuciones de endeudamiento y apalancamiento financiero,
con el fin de lograr cerrar las brechas en el menor plazo posible, teniendo en cuenta
gue la ejecucion del citado plan se encuentra programada para un periodo de seis
afios; sin embargo, de conformidad con el numeral 2 de la Séptima Disposicion
Complementaria Final, la transferencia de los recursos para el financiamiento, se
realizara en un plazo de 26 afios (desde el afio 2023 hasta el afio 2049).

47 Presentada en atencion al pedido formulado por el Consejo Directivo del Fideicomiso del Plan de Cierre de Brechas
mediante el Oficio N° 001-2024-A-MDL/MDJ/MDAM/MDN/MDTC/MDM/MPL/MDT/MDP/MUD/MDT/MPDM/MDC/MDM/
MDA/MDP/MDM/MPR/MDP/MDESM/MDT/MDAT/MDM/MDC/MDS (HR N° 141010-2024).

48 Ley N° 30897, Ley de Promocién de la Inversion y Desarrollo del Departamento de Loreto.
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31.

Conforme lo sefialado por los Gobiernos Locales beneficiarios del Plan de Cierre
de Brechas, se requiere dar un mayor impuso a la ejecucion de los proyectos de
inversion en cada una de las localidades involucradas, dada las condiciones de la
region de Loreto que, de acuerdo al indice de Competitividad Regional (INCORE)
elaborado por el Instituto Peruano de Economia (IEP), ocupa el segundo lugar en
indice de pobreza por debajo de la regién Cajamarca con un 43.5% de pobreza a
nivel regional al 2023, que representa un incremento de 10.2% desde el afio 2019.
Asimismo, la regién Loreto ocupa el ultimo lugar de competitividad con el puesto 25
del promedio general, siendo los pilares de Infraestructura, Salud y Educacion los
factores mas vulnerables

En dicho contexto, es necesario un marco legal habilitante que autorice al Gobierno
Regional de Loreto y sus Gobiernos Locales beneficiarios del Plan de Cierre de
Brechas, a concertar operaciones de endeudamiento con cargo a los recursos del
Fideicomiso, para financiar los proyectos de inversion enmarcados en la citada Ley
N° 30897.

Por tanto, se propone incluir el citado marco legal habilitante, que autorice la
concertacion de operaciones de endeudamiento con cargo a los recursos del
Fideicomiso de la Ley N° 30897, en la Ley de Endeudamiento del Sector Publico
para el Afio Fiscal 2025.

Respecto de la Quinta Disposicion Complementaria Modificatoria*® del Proyecto
de Ley, tenemos que en diciembre del 2016 se publicoé el Decreto Legislativo N°
1275%, con el objetivo de establecer un marco fiscal prudente, responsable y
transparente para los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales, que facilite el
seguimiento y rendicion de cuentas de la gestién de las finanzas publicas, permita
una adecuada gestion de activos y pasivos bajo un enfoque de riesgos fiscales, y
considere reglas fiscales acordes con sus capacidades y alineadas con el principio
general y objetivos macrofiscales.

El articulo 6 del Decreto Legislativo N° 1275 establece el cumplimiento de las reglas
fiscales de los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales, las cuales son dos
reglas: a) Regla Fiscal del Saldo de Deuda Total y b) Regla Fiscal de Ahorro en
Cuenta Corriente. Al respecto, la primera regla fiscal controla el endeudamiento de
los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales a través de la medicién de la
relacién entre el Saldo de Deuda Total y el promedio de los Ingresos Corrientes
Totales de los ultimos cuatro (04) afios, no debe ser superior al 100%.

En caso de incumplimiento de las reglas fiscales, el MEF adopta medidas
correctivas para los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales, los cuales estan
sefialados en el articulo 8 del Decreto Legislativo N° 1275 que son: Monitoreo
preventivo, Impedimento de concertar nuevas operaciones de endeudamiento de
corto plazo, Impedimento de acceder a la opinién favorable del MEF para la
suscripcién de un nuevo contrato de Asociaciones Publico Privadas o de un nuevo
convenio de Obras por Impuestos, y la elaboracién de compromisos de ajuste fiscal
a ser remitidos al citado ministerio y a la Contraloria General de la Republica.

Por otra parte, el citado Decreto Legislativo N° 1275 incorporé una excepcion al
cumplimiento de las reglas fiscales y a la aplicacion de las medidas correctivas a
través del segundo parrafo de la Sexta Disposicion Complementaria Final que

4% Que recoge la propuesta presentada por la Direccién General de Politica Macroeconémica y Descentralizacion Fiscal
mediante Memorando N° 0586-2024-EF/60.05 (HR N° 149859-2024)

%0 Decreto Legislativo N° 1275, Decreto Legislativo que aprueba el Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal
de los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales.
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establece que, los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales que cuenten con un
nivel de calificacion crediticia vigente igual o superior a BBB+, extendida por dos
empresas calificadoras de riesgo inscritas en el Registro Publico del Mercado de
Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), de conformidad con
lo dispuesto en el Texto Unico Ordenado de la Ley del Mercado de Valores, pueden
gestionar operaciones de endeudamiento directas o garantizadas, en el marco de
la normatividad vigente, no resultando de aplicacion lo sefialado en los articulos 6,
7'y 8 del Decreto Legislativo N° 1275.

Las operaciones de endeudamiento® de los Gobiernos Regionales y Gobiernos
Locales, permitidos bajo la excepcion al cumplimiento de las reglas fiscales
subnacionales, puede generar una contingencia fiscal por mas que legalmente se
pueda realizar. El excesivo endeudamiento de un Gobierno Regional o Gobierno
Local es un riesgo para el Gobierno Nacional debido a que puede tener un impacto
negativo en la economia del pais a través de los siguientes mecanismos: i) un alto
endeudamiento limita la capacidad futura de un Gobierno Subnacional para invertir
en proyectos, ii) deterioro de la calidad de los servicios publicos, el alto
endeudamiento puede obligar al gobierno local a recortar el gasto que dedica a la
prestacion de servicios publicos, iii) pérdida de confianza en el gobierno, un alto
endeudamiento puede generar una percepcion de inestabilidad econ6émica y
financiera, que conllevaria a la reducciéon de la confianza de los inversores en el
gobierno; y, iv) aumento del riesgo de una crisis financiera, un endeudamiento
excesivo puede aumentar el riesgo de que el Gobierno Subnacional no pueda pagar
sus deudas.

Para evitar estos impactos negativos, es importante que el MEF adopte medidas
para reducir el riesgo de que el endeudamiento de los Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales exceptuados de las reglas fiscales pueda convertirse en una
contingencia fiscal. En ese sentido, se propone incentivar a los Gobiernos
Regionales y Gobiernos Locales exceptuados de las reglas fiscales, a adoptar las
acciones necesarias para mantener y/o fortalecer la situacion fiscal y financiera,
considerando conveniente incrementar el nivel de las calificaciones crediticias
actualmente exigidas por la legislacion vigente, de BBB+ (grado de inversién -
capacidad de pago adecuada) a AA (grado de inversién - capacidad de pago fuerte).

Solicitar una calificaciéon crediticia de nivel AA para los Gobiernos Regionales y
Gobiernos Locales es una estrategia clave para mejorar la percepcion de riesgo,
reducir los costos de financiamiento y facilitar el acceso a recursos financieros.
Entre las ventajas se destacan:

e Confianza del inversor: una calificacion AA indica que el Gobierno Regional o
Gobierno Local tiene un bajo riesgo de incumplimiento de pago, generando
confianza y facilidades de financiamiento.

o Costos de financiamiento mas bajos: con una calificacién AA, es probable el
acceso a costos de emision de deuda mas bajos, las tasas de interés de las
operaciones de endeudamiento serian mas bajas al estar respaldados en
activos de menor riesgo.

e Acceso a mercados de capitales mas amplios: una calificacion AA brinda
oportunidades para acceder a mercados de capital mas amplios obteniendo
acceso a una base de inversores mas grande y diversificada.

51 El articulo 56 del Decreto Legislativo N° 1437 establece que la gestién de Operaciones de Endeudamiento sin garantia
del Gobierno Nacional, por parte de los Gobiernos Regionales o Gobiernos Locales, debe cumplir con los limites
establecidos en el Decreto Legislativo N° 1275, asi como en el Decreto Legislativo N° 955, Ley de Descentralizacion
Fiscal.
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¢ Mejora de la reputacion: obtener una calificacion AA mejora la reputacion de un
Gobierno Regional o Gobierno Local, lo cual es beneficioso para establecer
relaciones comerciales y la percepcion publica.

e Estabilidad financiera: una calificacion AA de un Gobierno Regional o Gobierno
Local refleja que cuenta con una gestion financiera sélida y buena planificacion.

Las reglas fiscales son efectivas para promover la responsabilidad fiscal en los
Gobiernos Regionales y Locales, sin embargo, la excepcion dispuesta en el Decreto
Legislativo N° 1275 debe fortalecerse para evitar una laxitud fiscal. Las
calificaciones crediticias son un criterio adoptado en la normatividad vigente para
permitir cierta flexibilidad, siempre y cuando se asocien a un historial de buena
gestion fiscal®? del Gobierno Regional o Gobierno Local.

En un estudio del FMI (2016) sobre reglas fiscales subnacionales en Europa
destacé que los gobiernos subnacionales con calificaciones crediticias altas (como
AA) muestran mayor capacidad de manejar su deuda y mantener la confianza de
los inversores, lo que justifica excepciones a las reglas fiscales®. El estudio de Park,
Maher y Deller (2023) muestra que los gobiernos municipales en Estados Unidos
con calificaciones crediticias altas acceden a costos de financiamiento mas bajos,
lo que sugiere que una calificacion AA puede justificar la flexibilizacion de algunas
restricciones fiscales para permitir inversiones sin aumentar significativamente los
riesgos fiscales®*. Adicionalmente, un estudio de Standard & Poor’s Global Rating
(2023) destaco que aquellos gobiernos subnacionales con calificaciones crediticias
mas altas, como AA, tienen acceso a financiamiento con mejores condiciones®®. En
resumen, estos estudios pueden justificar el incremento de la exigencia de la
calificacion crediticia a nivel AA para los Gobiernos Regionales y Locales que
soliciten exceptuarse de las reglas fiscales, permitiendo el acceso a operaciones de
endeudamiento sin comprometer su sostenibilidad fiscal.

De forma complementaria, para que las excepciones a las reglas fiscales basadas
en calificaciones crediticias sean efectivas, deben estar respaldadas por
instituciones fuertes y una transparencia fiscal robusta®. En ese sentido, ya que
actualmente las calificaciones crediticias se encuentran respaldadas por empresas
de calificacion de riesgo inscritas en el Registro Publico de la Superintendencia del
Mercado de Valores, se propone afiadir la obligacion por parte de los Gobiernos
Regionales y Gobiernos Locales exceptuados de remitir al MEF un instrumento de
transparencia fiscal, llamado documento “Informe Multianual de Gestion Fiscal”,
bajo responsabilidad de su titular, cuyo contenido sera desarrollado posteriormente
en el Reglamento del Decreto Legislativo N° 1275, pero que fundamentalmente
contendra: i) la ejecucion de las finanzas publicas (ingresos, gastos y deuda) para
el afio fiscal anterior, ii) proyecciones para el afo fiscal vigente, y los dos afios
siguientes, iii) un avance de la ejecucion de las finanzas hasta el mes anterior a su
remision.

52 Ter-Minassian, T. (2007), "Fiscal Rules for Subnational Governments: Can They Promote Fiscal Discipline?", OECD
Journal on Budgeting, vol. 6/3. Obtenido de https://www.oecd-ilibrary.org/governance/fiscal-rules-for-subnational-
governments_budget-v6-artl7-en

SSKotia A., & Lledo,¢. V. D. (2016). Do Subnational Fiscal Rules Foster Fiscal Discipline? New Empirical Evidence from
Europe. IMF Working Papers 2016. Link: https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/2016/084/article-A001-en.xml

% Sungho Park, Craig S. Maher and Steven C. Deller (2023). The impact of fiscal rules on local debt: credit ratings,
borrowing costs, and debt levels. Obtenido de https://econpapers.repec.org/bookchap/elgeechap/20063_5f18.htm

% S&P Global Ratings (2023). Subnational Debt 2023: Fiscal Sustainability Rules Are Put To The Test. Obtenido de
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230302-subnational-debt-2023-fiscal-sustainability-rules-are-put-
to-the-test-12649296

6 Webb, Steven B. (2004). Fiscal Responsibility Laws for Subnational Discipline: The Latin American Experience. Policy
Research Working Paper;No.3309. © World Bank, Washington, D.C. Obtenido de
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/14034/wps3309.pdf?sequence=1

63


https://www.oecd-ilibrary.org/governance/fiscal-rules-for-subnational-governments_budget-v6-art17-en
https://www.oecd-ilibrary.org/governance/fiscal-rules-for-subnational-governments_budget-v6-art17-en
https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/2016/084/article-A001-en.xml
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230302-subnational-debt-2023-fiscal-sustainability-rules-are-put-to-the-test-12649296
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230302-subnational-debt-2023-fiscal-sustainability-rules-are-put-to-the-test-12649296
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/14034/wps3309.pdf?sequence=1

Es en ese sentido que se propone la modificacién del segundo parrafo de la Sexta
Disposicion Complementaria Final del Decreto Legislativo N° 1275, en el Proyecto
de Ley de Endeudamiento del Sector Publico para el afio fiscal 2025, cuya férmula
legal incluiria el nivel de calificacion crediticia vigente igual o superior a AA,
precisdndose que la situacién fiscal y financiera posterior a las operaciones de
endeudamiento sera monitoreada por el MEF, a través de un Informe Multianual de
Gestion Fiscal que serd remitido, bajo responsabilidad de su Titular, por los
Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales exceptuados, con la periodicidad y
contenido que seran desarrollados en el reglamento de dicha normay debera incluir
la informacion que permita el seguimiento de sus finanzas publicas.

A continuacién, se presenta el cuadro comparativo correspondiente a la propuesta
de modificacion sefalada:

SEXTA DISPOSICION SEGUNDO PARRAFO DE LA SEXTA
COMPLEMENTARIA FINAL DEL DISPOSICION COMPLEMENTARIA
DECRETO LEGISLATIVO N° 1275 FINAL DEL DECRETO LEGISLATIVO N°
(VIGENTE) 1275
(PROPUESTA DE MODIFICACION)
“Sexta. Requisito previo de | “Sexta. Requisito previo de

Cumplimiento de Reglas Fiscales de | Cumplimiento de Reglas Fiscales de los
los Gobiernos Regionales y | Gobiernos Regionales y Gobiernos
Gobiernos Locales Locales

(...) ()

Los Gobiernos Regionales y Gobiernos | Los Gobiernos Regionales y Gobiernos
Locales que cuenten con un nivel de | Locales que cuenten con un nivel de
calificacion crediticia vigente igual o | calificacion crediticia vigente igual o superior
superior a BBB+, extendida por dos | a AA, extendida por dos empresas
empresas calificadoras de riesgo | calificadoras de riesgo inscritas en el
inscritas en el Registro Puablico del | Registro Publico del Mercado de Valores de
Mercado de Valores de la | la Superintendencia del Mercado de Valores
Superintendencia del Mercado de | (SMV), de conformidad con lo dispuesto en
Valores (SMV), de conformidad con lo | el Texto Unico Ordenado de la Ley del
dispuesto en el Texto Unico Ordenado | Mercado de Valores, pueden gestionar
de la Ley del Mercado de Valores, | operaciones de endeudamiento directas o
pueden gestionar operaciones de | garantizadas, en el marco de Ila
endeudamiento directas o garantizadas, | normatividad vigente, no resultando de
en el marco de la normatividad vigente, | aplicacion lo sefialado en los articulos 6, 7 y
no resultando de aplicacién lo sefialado | 8 de la presente norma para dichos casos.
en los articulo 6, 7 y 8 de la presente | La situacion fiscal y financiera posterior
norma para dichos casos.” a dichas operaciones de endeudamiento
sera monitoreada por el Ministerio de
Economia y Finanzas a través de un
Informe Multianual de Gestién Fiscal que
seraremitido, bajo responsabilidad de su
Titular, por los Gobiernos Regionales y
Gobi