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Introducción

El año 2005 la economía peruana se caracterizó por mantener un buen desempeño

macroeconómico. El producto bruto interno creció 6,4 por ciento con una inflación baja

de 1,5 por ciento, en un contexto internacional favorable, de crecimiento de nuestros

principales socios comerciales y mejora de los términos de intercambio. Todo ello

contribuyó a los ingresos fiscales y a una reducción del déficit fiscal a 0,3 por ciento del

PBI.

En 2005, el Banco Central cumplió por cuarto año consecutivo su meta de inflación,

dentro del esquema de Metas Explícitas de Inflación iniciado en 2002. La inflación
anual fue de 1,5 por ciento, ubicándose en el límite inferior del rango anunciado por

el Banco Central de 2,5 por ciento con una tolerancia de un punto porcentual hacia

arriba y hacia abajo. La menor inflación respecto al año previo se explica por la

reversión de los choques de oferta por condiciones climatológicas adversas que

elevaron la inflación durante 2004 y por el menor impacto del aumento del precio del

petróleo por las medidas fiscales compensatorias. 

El crecimiento económico de 6,4 por ciento, el más alto desde 1997, fue impulsado

principalmente por el dinamismo de la demanda interna que creció 5,5 por ciento; en

particular del consumo e inversión del sector privado que aumentaron 4,4 por ciento y

13,9 por ciento, respectivamente. También fue importante la demanda externa,

impulsada por la fuerte demanda por minerales y productos no tradicionales textiles y

agropecuarios.

Este dinamismo también se vio en la actividad de los sectores productivos, con un

crecimiento tanto de los sectores no primarios de 6,4 por ciento como de los primarios
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de 5,5 por ciento. Dentro de los primeros destaca la manufactura no primaria y la

construcción; y en el sector primario, los hidrocarburos por la producción de Camisea

durante todo el año 2005 versus el año 2004 en que inició sus operaciones en junio.

El mayor dinamismo económico se reflejó en el aumento del empleo, con un

crecimiento de 4,5 por ciento. Destaca la generación del empleo fuera de Lima que

creció 6,4 por ciento versus el crecimiento de 3,8 por ciento en Lima Metropolitana.

Durante 2005 continuó el entorno internacional favorable, con un crecimiento de

nuestros principales socios comerciales de 4,0 por ciento y de nuestros términos de
intercambio en 5,2 por ciento. Cabe resaltar el aumento de los precios de los

productos de exportación en 16,3 por ciento, en particular del molibdeno, zinc, cobre y

oro.

En este contexto, las exportaciones crecieron 35,3 por ciento, alcanzando los 

US$ 17 336 millones en 2005, nivel superior en US$ 4 527 millones al registrado en

2004, incremento explicado tanto por mayores precios de exportación como por mayor

volumen exportado. El aumento de las exportaciones se registró tanto en las

tradicionales que crecieron en 40,4 por ciento como en las no tradicionales que lo

hicieron en 22,9 por ciento. Entre las primeras, las mineras lideraron el crecimiento, en

particular el cobre, oro y molibdeno. En las no tradicionales, destacaron las

agropecuarias y textiles, favorecidas por la demanda mundial y el efecto de las

inversiones realizadas en los últimos años.

Por su parte, las importaciones aumentaron en 23,2 por ciento, mostrando un

mayor dinamismo las de bienes de capital que aumentaron en 29,6 por ciento y en

menor proporción las compras al exterior de insumos y bienes de consumo que

crecieron 23,1 y 16,2 por ciento, respectivamente. Como resultado, la balanza
comercial aumentó a US$ 5 260 millones en 2005, de US$ 3 004 millones en 2004.

La mejora de la balanza comercial y las mayores remesas de peruanos en el exterior,

atenuados por los mayores egresos por utilidades de empresas con participación

extranjera, explicaron el superávit de la cuenta corriente de la balanza de pagos que

alcanzó un nivel equivalente a 1,4 por ciento del PBI, resultado positivo por primera vez

desde 1979.

La evolución favorable de las cuentas externas y la desdolarización financiera

continuaron explicando la tendencia a la baja del tipo de cambio entre enero y agosto

de 2005, trayectoria que se revirtió en el resto del año asociada a una mayor demanda

de contratos a futuro en dólares y con movimientos de portafolio de las administradoras

privadas de fondos de pensiones hacia el dólar. En el año, el nuevo sol se depreció
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4,4 por ciento respecto al dólar norteamericano, equivalente a 6,3 por ciento en

términos reales; y respecto a la canasta de monedas de nuestros principales socios

comerciales, la moneda nacional se depreció 1,9 y 3,8 por ciento en términos

nominales y reales, respectivamente.

Para evitar fluctuaciones bruscas del tipo de cambio, de enero a agosto, el Banco

Central compró moneda extranjera por US$ 3 130 millones. En el último trimestre de

2005, ante las condiciones de elevada volatilidad cambiaria, el Banco Central intervino

a través de ventas directas por US$ 431 millones y la emisión de Certificados de

Depósitos Reajustables (CDRBCRP) por US$ 350 millones.

La adquisición neta de moneda extranjera por parte del Banco Central, descontando

las ventas de dólares al sector público y los mayores depósitos del sistema financiero

en el Instituto Emisor, generaron una acumulación de reservas internacionales netas,

las cuales alcanzaron a US$ 14 097 millones al cierre de 2005, equivalente a 14

meses de importaciones de bienes y 70 por ciento de la liquidez total del sistema

bancario. De esta manera, la economía peruana mantuvo una sólida liquidez

internacional y su capacidad para enfrentar choques externos adversos.

El crecimiento económico y los mejores resultados de las empresas exportadoras

explicaron principalmente el aumento de los ingresos fiscales, lo que permitió una

reducción del déficit fiscal a 0,3 por ciento del PBI en 2005, versus 1,0 por ciento del

año 2004.

La liquidez y el crédito al sector privado del sistema bancario también

acompañaron a la mayor actividad económica, manteniéndose la tendencia del mayor

dinamismo en moneda nacional con tasas de 28,8 por ciento y 18,0 por ciento versus

1,5 por ciento y 0,9 por ciento en moneda extranjera. Los coeficientes de dolarización

de la liquidez y el crédito del sistema financiero se redujeron a 40 por ciento y 67 por

ciento en 2005 desde 42 por ciento y 71 por ciento el año anterior.

Continuando con la tendencia iniciada en 2001, los indicadores de rentabilidad de las

empresas del sistema bancario fueron superiores a los del año anterior. Se registró una

mejora en el coeficiente de rentabilidad sobre patrimonio de 11,5 por ciento en

diciembre de 2004 a 22,1 por ciento en diciembre de 2005. Asimismo, el coeficiente de

cartera pesada sobre colocaciones se redujo a 2,2 por ciento versus 3,8 por ciento en

2004.




