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INTRODUCCION

En 2018 el Producto Bruto Interno (PBI) crecié 4,0 por ciento, tras recuperarse de los choques adversos
que experimento la economia en 2017, causados por el fenédmeno El Nifo Costeroy el caso de corrupcion
Lava Jato. Esta evolucién fue impulsada principalmente por la demanda interna, que crecié 4,3 por
ciento, tasa por encima de las registradas entre 2014 y 2017. En particular, el consumo privado se
expandi6 3,8 por ciento y la inversion privada aumenté 4,4 por ciento, tasas mayores a las de 2017, de
2,6 y 0,2 por ciento, respectivamente. En 2018 todos los sectores, con excepciéon del minero, crecieron
mas que en 2017.

Durante 2018 el entorno internacional se caracterizd por un menor crecimiento mundial, una caida de
los términos de intercambio, tensiones comerciales globales y mayores tasas de interés internacionales.
En particular, el crecimiento de la actividad mundial se moder6 de 3,8 por ciento en 2017 a 3,6 por
ciento en 2018. Se observé una desaceleracion de la Eurozona, Japén, China y de otras economias
emergentes de América Latina, afectadas por los temores en torno al impacto de las crecientes tensiones
comerciales entre Estados Unidos y sus socios, particularmente China, y la incertidumbre con respecto
a la forma del retiro del Reino Unido de la Unién Europea. A la desaceleracién de la actividad global se
sumaron condiciones de financiamiento externo mas ajustadas, asociadas al alza de la tasa de interés de
la Reserva Federal.

El déficit de la cuenta corriente de la Balanza de Pagos pasé de 1,2 por ciento del PBI en 2017, afio en
el que se registraron ingresos extraordinarios, a 1,6 por ciento en 2018, en un contexto de recuperacién
de la demanda interna y menor produccién minera. El superavit de la balanza comercial (3,2 por ciento
del PBI) se amplié ligeramente respecto al de 2017 (3,1 por ciento del PBI), a pesar de la moderacién del
crecimiento global y las tensiones comerciales. La deuda externa total fue 34,5 por ciento del PBly la
principal fuente de financiamiento externo siguié siendo la inversién directa extranjera (47,2 por ciento
del PBI).

El déficit fiscal disminuyd entre 2017 y 2018, pasando de 3,0 a 2,3 por ciento del PBI, debido a un
aumento considerable en los ingresos del gobierno general. La inversiéon publica revirtié su tendencia a
la baja, como resultado de los mayores desembolsos asociados con las obras de infraestructura vial y los
Juegos Panamericanos de Lima de 2019. La deuda publica a fines de 2018 continué siendo una de las
mas bajas de la region, representando el 25,8 por ciento del PBI.
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El BCRP redujo su tasa de politica monetaria en 25 puntos basicos en enero y marzo, ubicandola en
este Ultimo mes en 2,75 por ciento, nivel que mantuvo durante el resto del afio, reflejando una postura
expansiva, con las expectativas de inflaciéon ancladas y con una actividad econémica aun por debajo de
su potencial. En este escenario, la inflacién fue de 2,2 por ciento en 2018, y se ubicé durante casi todo el
ano dentro del rango meta, entre 1y 3 por ciento. La tendencia inflacionaria, medida como la inflacion
que excluye alimentos y energia, se mantuvo relativamente estable en 2,2 por ciento. Las expectativas
de inflacién continuaron ancladas dentro del rango meta, con un valor esperado a un afio de 2,5 por
ciento en diciembre de 2018.

El crédito al sector privado acompafié la recuperacion de la actividad econdémica y se acelerd desde una
tasa de 6,7 por ciento en diciembre de 2017 hasta 8,7 por ciento en diciembre de 2018, debido a un
mejor desempefno en préstamos corporativos y personales, en linea con la recuperacion de la demanda
interna y la postura monetaria expansiva.



