




INTR OD UCCION 

D urante 1997 la política económica continuó orien- 
l 
1 

. . tada a mantener un crecimiento de la demanda interna com- 

patible con la evolución de la actividad productiva y la via- 
l bilidad del sector externo. Así, la prudencia de la política 
I 
[ monetaria y la austeridad fiscal permitieron reducir la infla- 

% ción al nivel más bajo de los últimos 25 años: disminuir el 

déficit en cuenta corriente y fomentar un mayor ahorro in- 

terno, todo ello en un contexto de marcada recuperación 

del nivel de actividad. Asimismo, el Banco Central de Reser- 

va continuó fortaleciendo su posición de liquidez interna- 

cional en tanto que el sistema bancario siguió aumentando 

sus niveles de intermediación financiera y mejorando sus 

indicadores de gestión y solvencia. 

El producto bruto interno creció 7,2 por ciento. Por el 

lado de la demanda, dicho crecimiento se sustentó en el 

dinamismo de la inversión privada y de la demanda exter- 

na, que registraron tasas de 13 por ciento, cada una. Por el 

lado de la oferta, la construcción, la minería metálica y la 

industria no procesadora de recursos primarios mostraron 

las mayores tasas de crecimiento. La construcción creció 19 

por ciento, aumento relacionado con la mayor inversión en 

infraestructura productiva y residencial. La minería metálica 

creció 10 por ciento gracias al incremento y diversificación 

de las inversiones observados en los últimos años, como 

resultado de un entorno macroeconómico positivo y un 

marco legal favorable 

La inflación se redujo de 11,8 por ciento en 1996 a 6,5 

por ciento en 1997. El manejo monetario fue determinante 

en la reducción de la inflación. Consistente con su objetivo 

de estabilidad de precios, el Banco Central de Reserva 

incrementó la emisión primaria a una tasa promedio de 14 

por ciento. Este crecimiento de los medios de pago fue com- 

patible con el mayor nivel de actividad económica y la de- 

manda por dinero derivada de la mayor confianza en la 

moneda nacional. Esta mayor confianza se reflejó en una 

reducción de la velocidad de circulación del dinero de 2 por 

ciento, manteniéndose la tendencia observada en los años 

anteriores. 

El aumento en la demanda por dinero fue satisfecho por 

el Banco Central básicamente a través de la compra de divi- 





Dentro de los componentes de la balanza en cuenta co- 

rriente destacó la disminución del déficit comercial de 3,3 a 

2,7 por ciento del PBI, explicado por un crecimiento de 16 

por ciento del valor de las exportaciones! superior al de las 

importaciones (8  por ciento). Entre las exportaciones, so- 

bresalió el crecimiento de las no tradicionales, que registra- 

ron una tasa de 29 por ciento. Dentro de éstas sobresalieron 

las exportaciones textiles, las sidero-metalúrgicas y las 

pesqueras. Por su parte, el aumento de las importaciones 

fue explicado por el mayor crecimiento de las importacio- 

nes de bienes de capital (17 por ciento). 

El déficit de la cuenta corriente fue financiado básica- 

mente por capitales de largo plazo. Excluyendo los ingre- 

sos por privatiiación, estos capitales representaron el 76 
' 

por ciento del déficit. Cabe indicar que en 1995 y 1996 esta 

proporción ascendió a 47 y 66 por ciento, respectivamen- 

te. Entre los capitales privados de largo plazo resalta la 

inversión directa extranjera sin privatización que pasó de 

US$ 1 554 millones en 1996 a US$ 1 885 millones en 1997. 

Destacan las inversiones por más de US$ 500 millones reali- 

zadas por las empresas mineras: Yanacocha, Southern Peru 

Limited, Cerro Verde, Refinería de Cajamarquilla y Tintaya. 

En marzo se cerró el acuerdo de reestructuración de deu- 

das entre el Perú y sus acreedores comerciales bajo el es- 

quema conocido como Plan Brady. Como resultado de este 

acuerdo, el Perú emitió bonos Brady por un valor nominal 

de US$ 4 873 millones. La reducción de deuda que implica 

este acuerdo ha tenido un impacto positivo en la solvencia 

externa del país. Así, la deuda pública externa de mediano y 

largo plazo disrninuyó de 41 a 29 por ciento del PBI entre 

1996 y 1997. La culminación del Plan Brady ha favorecido 

las expectativas de los agentes en torno a la solidez de la 

economía peruana y su viabilidad externa en el mediano 

plazo, generando un mayor acceso de empresas peruanas al 

crédito externo en condiciones más favorables. 




