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INTRODUCCION

La economia peruana creci6 3,1 por ciento en el afio 2000, observandose
una notoria tendencia decreciente a lo largo del afo, evolucién que se aso-
cio al impacto negativo de la incertidumbre politica sobre la inversién pri-
vada. A lo anterior se auno el efecto de una politica fiscal restrictiva desde
el tercer trimestre, la misma que se adopto luego de una fase expansiva vin-
culada al periodo electoral y ante las limitaciones para el financiamiento del
déficit econdmico del sector publico.

La tasa de inflacién se mantuvo en 3,7 por ciento, tasa dentro del rango de
3,5 a 4,0 por ciento que fue anunciado por el Banco Central como objetivo
para la politica monetaria para el afio 2000. Con este fin, el Banco continué
manejando prudentemente el crecimiento de la emision primaria, el cual se
limitd a 6 por ciento en términos promedio, tasa menor a la anunciada (de
8 a 10 por ciento). Esta diferencia se explicé porque el PBI nominal crecio
menos que lo proyectado (7 versus 9 por ciento) y porque la incertidumbre
financiera llevd a que la velocidad de circulacion monetaria aumentase 1,0
por ciento versus una reduccion estimada de 1,5 por ciento.

El control monetario diario continué basandose en topes sobre el saldo to-
tal de las cuentas corrientes en moneda nacional de las empresas bancarias
en el BCRP. En el afio 2000, la volatilidad de la cuenta corriente disminuy6
respecto a 1999, lo que permitioé una sefial més clara de la politica moneta-
ria hacia los mercados financieros y favorecio la reducciéon de la volatilidad
de la tasa de interés interbancaria en moneda nacional. Esta tasa de interés
bajo de 14,9 por ciento en promedio en 1999 a 12,7 por ciento en el 2000.

De otro lado, en este afio se observé mayores provisiones por parte de las
empresas bancarias mejorando el cociente respecto a las colocaciones bru-
tas y como porcentaje de la cartera atrasada.

En el aino 2000 el flujo de reservas internacionales netas fue negativo en
US$ 224 millones, menor al monto de la reduccion registrada el afo ante-
rior (US$ 780 millones). A pesar de ello, al cierre del afio la posicion de
liquidez internacional sigue mostrando indicadores solidos, ya que las re-
servas internacionales alcanzaron un nivel de US$ 8 180 millones, que




equivalen a 13 meses de importaciones, a 5 veces la base monetaria y re-
presentan el 122 por ciento de los vencimientos de deuda publica y priva-
da de un afio.

El déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos disminuy6 de
US$ 1 919 millones en 1999 a US$ 1 627 millones en el 2000 (de 3,7 a 3,0
por ciento del PBI, respectivamente), debido principalmente al menor
déficit de la balanza comercial, que se redujo de US$ 631 millones en
1999 a US$ 321 millones en el 2000. La mejora en la balanza comercial se
explico a su vez por el aumento de las exportaciones en US$ 909 millones,
parcialmente contrarrestado por el incremento de las importaciones en
US$ 600 millones.

La cuenta financiera de la balanza de pagos ascendié a US$ 1 108 millones
en el 2000, monto similar al del afio previo. Destaca la menor salida de ca-
pitales de corto plazo, que se redujo de US$ 1 676 millones en 1999 a
US$ 368 millones en el 2000, asi como la disminucion de los flujos de capi-
tales de largo plazo del sector privado, de US$ 2 399 millones en 1999 a
US$ 1 199 millones en el mismo periodo. En particular, la incertidumbre
causada por la situacion politica del pais implicé que el total de la inversién
directa méas préstamos de largo plazo al sector privado baje de US$ 2 479 mi-
llones en 1999 a US$ 1 244 millones en el 2000.

El sector publico registré un déficit de 3,2 por ciento del PBI en el afio
2000, mayor en 0,1 de punto porcentual al de 1999. Influyé en este resulta-
do la disminucion de los ingresos tributarios del gobierno central de 12,5 a
12,1 por ciento del PBI.

El monto del déficit econdmico del sector publico no financiero fue de
S/. 5 942 millones en el afio 2000. El financiamiento externo neto de este
déficit fue de S/. 2 280 millones, equivalentes a US$ 654 millones (desem-
bolsos de deuda externa por US$ 1 299 millones netos de amortizaciones
por esta deuda por US$ 635 millones). El financiamiento interno neto al-
canzo a S/. 2 235 millones, explicado principalmente por el retiro de dep6-
sitos en moneda extranjera de las cuentas de privatizacion del Tesoro Publi-
co constituidos en el BCRP. Finalmente, los ingresos por privatizacion alcan-
zaron a S/. 1 427 millones, equivalentes a US$ 409 millones, destacando la
venta de las participaciones accionarias del Estado en Edegel y ElectroCa-
hua.

Las finanzas publicas en el afio 2000 se caracterizaron por dos periodos
con caracteristicas diferenciadas. En el primer semestre, el déficit en el re-
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sultado econdmico aumento con respecto al afio anterior, reflejo de una po-
sicion expansiva asociada con el periodo electoral; en tanto que en el segun-
do semestre se registré un déficit fiscal menor al de similar periodo de 1999,
sustentado en el ajuste en el gasto publico, con la finalidad de evitar una am-
pliacién del déficit fiscal. Sin embargo, no se logré cumplir con el limite de
2,0 por ciento del PBI que se encuentra establecido en la Ley de Prudencia
y Transparencia Fiscal.

En resumen, a inicios del aflo 2000 la economia peruana estuvo recupe-
randose de la crisis financiera internacional pero sufrié un desaceleramien-
to de su actividad productiva debido a la inestabilidad politica interna. No
obstante, se logré una mejora en las cuentas externas y cumplir con la meta
de inflacion.
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