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Los ingresos tributarios del Gobierno Central ascendieron a S/
12,549 millones en setiembre, mayores en 11.3% en términos
reales respecto de igual mes del 2023, completando cuatro
meses consecutivos de alza (ver grafico), segun cifras de la
Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria (Sunat).
En términos acumulados, la recaudacion alcanzd S/ 113,992
millones entre enero y setiembre, nivel similar (-0.2%) al
registrado en el mismo periodo del afio anterior.

Cabe recordar que entre enero y abril la recaudacion tributaria
bajo 6.3% respecto de igual periodo del 2023, afectada por la
acentuada caida en los ingresos por Regularizacién de Impuesto
a la Renta (IR) -en particular por las menores utilidades de
empresas mineras ante la caida del precio del cobre en el 2523-,
asi como por el estancamiento de los ingresos provenientes del
Impuesto General a las Ventas (IGV) e Impuesto Selectivo al
Consumo (ISC) -ante la lenta recuperacion de la demanda
interna-. Sin embargo, desde junio se viene observando una
reactivacion de los ingresos tributarios sustentada en:

= Una recuperacioén en la recaudacion por Impuesto a la Renta,
(+10.7% en setiembre), en especial los pagos procedentes
de empresas mineras (ver gréfico) -ante el alza registrada
por los precios de los metales en el mercado internacional-,
asi como de empresas de la industria de alimentos y bebidas
y del sector servicios. Asimismo, la recaudacion por IR de
personas naturales mostré una evolucion positiva, reflejando
tanto la reactivacion del empleo como el incremento en la
remuneracion promedio de los trabajadores formales.

= Los mayores ingresos por Impuesto General a las Ventas-
IGV (+10.3% en setiembre). Este resultado se debio
principalmente al aumento de la recaudacion por IGV interno
en sintonia con la reactivacién del consumo privado -el cual
se habria beneficiado por los ingresos extraordinarios
provenientes de la liberacion de fondos de las AFPs-.
Ademas, se registr6 mayor recaudacion proveniente del IGV
a las importaciones debido a los mayores pagos de
obligaciones garantizadas y a un pago de obligaciones de
periodos anteriores de una empresa de hidrocarburos.

= El aumento del rubro Otros Ingresos (+11.8% en setiembre).
La evolucion positiva fue impulsada por la mayor recaudacion
del Impuesto Especial a la Mineria. Es importante resaltar
gue en agosto-setiembre de 2023, los ingresos por este
impuesto alcanzaron S/ 255 millones, mientras que en igual
periodo del 2024 ascendieron a S/ 476 millones, reflejando
una recuperacion en las utilidades operativas debido a los
mayores precios de los minerales durante el 2T24.

La evolucion de la recaudacién durante los primeros nueve
meses del afio esta en linea con nuestra proyeccion de ingresos
tributarios del Gobierno Central de cerca de S/ 154 mil millones
para el afio 2024, nivel que representaria un crecimiento de
2.2% en términos reales respecto del 2023. En ese sentido,
prevemos que durante el cuarto trimestre (4T24) continlde la
recuperacion de los ingresos tributarios, en especial los
provenientes del sector mineria -ante los niveles récord en el
precio del oro y los altos precios del cobre- asi como por la
gradual aceleracion de la demanda interna -que incidiria
positivamente sobre la recaudacion por IGV e ISC-.

SEMANA DEL 28 AL 31 DE OCTUBRE DEL 2024

INGRESOS TRIBUTARIOS
(variacion porcentual)
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INGRESOS IMPUESTO A LA RENTA EMPRESA
(En millones de soles, acum. ult. 12 meses)
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RECAUDACION POR IGV INTERNO
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Previsiones de Scotiabank ante
préximas elecciones de EEUU

Grecia Fajardo (grecia.fajardo@scotiabank.com.pe)

Las elecciones de Estados Unidos seran un evento crucial para
la economia mundial y geopolitica. De hecho, viene
generando incertidumbre a nivel global por el impacto que
podria traer una victoria del candidato Donald Trump este 5
de noviembre debido a sus iniciativas radicales de politica,
particularmente en areas comerciales, de seguridad e
inmigracion.

Los resultados de estas elecciones pueden tener un gran
impacto en las previsiones de Scotiabank Global Economics;
sin embargo, se han hecho algunas modificaciones. La
economia estadounidense es mas fuerte de lo que se creia
cuando la Fed hizo un recorte de 50 pbs en su tasa de
referencia, la tasa de desempleo se ha moderado debido a
sefiales de un mercado laboral més fuerte con un crecimiento
de salarios solido. Debido a estos acontecimientos,
Scotiabank ha modificado su previsiones para este afio y el
proximo. El PBI se elevo de 2.5% a 2.6% para este afio y de
1.6% a 1.8% para el 2025. Por el lado de la inflacién, se
mantiene la proyeccion en 2.9% en 2024, pero se reduce a
2.2% para el siguiente afio. Del mismo modo, la tasa de
desempleo se mantiene en 4.1% este afio y la proyeccion del
2025 se reduce de 4.3% a 4.2%.

Estos datos sugieren que la Fed seguira reduciendo su tasa de
referencia gradualmente, con recortes de 25 pbs en las
siguientes reuniones. Por eso, esperamos que la tasa de
politica monetaria de EEUU termine en 4.50% este afio y para
el siguiente se mantiene la proyeccién en un tasa potencial de
3.50%.

Si bien las proyecciones se pueden alterar significativamente
por ambos candidatos, un triunfo de Trump cambiaria
drasticamente la trayectoria inflacionaria debido a su
propuesta del alza de aranceles y por ende las perspectivas
de crecimiento y de tasas de interés. La incertidumbre se
sustenta en que podria repertirse el mismo patrén que en su
mandato del 2016-2020 (ver grafico de incertidumbre de
comercio global). Asimismo, se sabe que ninguno de los
candidatos —Kamala Harris y Donald Trump - son fiscalmente
responsables, pero las propuestas de Trump apuntan a un
aumento mayor de la deuda que Harris.

Finalmente, el impacto de una victoria de Trump se veria a
nivel mundial preocupando a muchos paises. Debido a los
factores mencionados, Economist Intelligent creé un indice
del riesgo de Trump para cuantificar la exposicién de los
mayores socios comerciales de EEUU a través de la evaluacién
de indicadores de comercio, seguridad e inmigracién. Dentro
de los paises mas afectados estda México, Costa Rica,
Alemania, Republica Dominicana, Panamay China. Dentro de
los paises con menor exposicién estan Arabia Saudita,
Australia, Polonia, Marruecos, Grecia, Finlandia y Rusia.

https://www.scotiabank.com/ca/en/about/economics/economics-

publications/post.other-publications.global-week-ahead.october-25--
2024.html
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https://www.scotiabank.com/ca/en/about/economics/economics-
publications/post.other-publications.global-outlook-and-forecast-
tables.scotiabank%27s-forecast-tables.2024.october-18--2024.html

TABLA DE PROYECCIONES ECONOMICAS
(En porcentaje)

Setiembre Octubre
2024F 2025F 2024F 2025F
PBI 25 1.6 2.6 18
Inflacién 2.9 2.3 2.9 2.2
Inflacién subyacente 2.6 22 2.7 22
Desempleo 4.1 43 4.1 42
Tasa de referencia 4.75 3.50 4.50 3.50

Fuente: Scotiabank Forecast Table. Estudios Econdmicos Scotiabank Pert

INDICE DE INCERTIDUMBRE DE COMERCIO
MUNDIAL
(Promedio ponderado del PBI)
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INDICE DE TRUMP: PAISES MAS EXPUESTOS A LA
POSIBLE PRESIDENCIA DE TRUMP
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ANEXOS ESTADISTICOS

CALENDARIO ECONOMICO MUNDIAL
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PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

2021 2022 2023 20247 20257
Sector Real (Var. % real) d
Producto Bruto Interno 13.6 2.7 -0.6 3.0 25
VAB Sectores Primarios 6.4 0.6 29 3.3 2.0
VAB Sectores No Primarios 15.7 3.2 1.5 2.9 2.7
Demanda Intema 14.7 2.3 1.7 3.3 2.7
Consumo privado 12.4 3.6 0.1 2.8 24
Inversion Privada 374 -0.5 14 2.2 3.0
PBI (US$ miles de millones) 226.0 245.2 268.0 281.9 296.2
Poblacién (Millones) 33.0 334 33.7 34.0 34.4
PBI percapita (US$) 6,840 7,342 7,947 8,282 8,624
Como % del PBI
Inversion Bruta Fija 25.2 25.3 22.9 22.9 22.7
Privada ¥ 205 20.2 17.9 17.6 17.4
Publica 47 5.1 5.0 53 53
Exportaciones 29.3 29.0 27.3 27.3 274
Importaciones 259 28.4 23.7 24.0 243
Precios, tasas y tipo de cambio
Inflacion anual (%) 6.4 8.5 3.2 2.4 2.4
Tasa de Referencia BCR (%) 2.50 7.50 6.75 5.00 4.25
TC Fin de periodo (S/. por US$) 3.99 3.81 3.71 3.75 3.78
Sector Externo (US$ millones)
Balanza en cuenta corriente 4,674 -9,743 2,219 -1,766 -2,290
(% del PBI) 2.1 4.0 0.8 0.6 0.8
Balanza Comercial 15,115 10,166 17,678 22,682 20,872
Exportaciones de bienes 63,114 66,167 67,518 74,280 74,470
Importaciones de bienes 47,999 56,001 49,840 51,598 53,598
Reservas Internacionales Netas 78,495 71,883 71,033 81,000 82,000
Flujo de RIN del BCRP 3,789 6,612 -850 9,967 1,000
Sector Fiscal (% del PBI)
Resultado Econdmico del SPNF 2.5 1.7 -2.8 -3.1 2.4
" Estimado. 2 Proyectado. ¥ Afio base 2007. “No incluye variacién de existencias.

Fuente: BCR Proyecciones: Estudios Econémicos-Scotiabank
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DISCLAIMER: Las opiniones, estimaciones, prondsticos, declaraciones y recomendaciones efectuadas en el
presente reporte son producto de la investigacion y estudio realizado por el autor sobre la base de informacién
publica disponible. El presente informe no constituye asesoria en inversiones ni contiene, ni debe ser
interpretado, como una oferta, una invitacién o una recomendacion para realizar cualquier acto juridico respecto
a cualquier valor mobiliario o producto financiero. Scotiabank Peri S.A.A. y sus subsidiarias no se
responsabilizan por cualquier error, omision o inexactitud que pudiera presentar el mismo ni por los resultados
de cualquier decision de inversion adoptada por un inversionista respecto de los valores o productos financieros
que se analizan.
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