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Aumento de RIN en US$ 159 millones

Al 22 de febrero, las reservas internacionales netas (RIN) ascendieron a US$ 8 945
millones, mayores en US$ 159 millones respecto del saldo registrado a fines de
enero. Este aumento se explica principalmente por los mayores depósitos del sector
público (US$ 128 millones) y del sistema financiero (US$ 36 millones) y, por
ganancias por valuación (US$ 4 millones); contrarrestado parcialmente por el pago
neto de intereses (US$ 6 millones) y por operaciones cambiarias (US$ 3 millones).
En lo que va del año las RIN han aumentado en US$ 541 millones.

A la misma fecha,  la  posición de cambio llegó a  US$ 2 486 millones, mayor en
US$ 4 millones que el saldo del cierre de enero.

Reservas Internacionales Netas del BCRP
(Diciembre 1996 - febrero 2000)
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Saldo de emisión primaria en S/. 4 823 millones

Al 22 de febrero, el saldo de la emisión primaria fue de S/. 4 823 millones, inferior
en  5,1 por ciento al del cierre de enero.  La  disminución  de  la  base  monetaria  en
S/. 257 millones responde tanto a una reducción estacional del circulante (billetes y
monedas en poder del público) cuanto a una menor demanda de encaje por parte de
los bancos.

Las operaciones que explican la reducción de la base monetaria son principalmente
el aumento de depósitos del sector público por S/. 236 millones y la colocación neta
de Certificados de Depósito (CDBCRP) por S/. 41 millones.

Entre  el 1 y el 22  de  febrero,  el  saldo  promedio  de  la  emisión  primaria  fue de
S/. 4 902 millones, inferior en 6,7 por ciento al promedio del mes anterior.
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Promedio de cuentas corrientes de la banca en el BCRP (S/. 112
millones) mayor que enero (S/. 38 millones)

Entre el 16 y el 22 de febrero, la banca registró un saldo promedio diario de liquidez
antes de las operaciones con el BCRP de S/. 159 millones. En el mismo período, el
Banco Central retiró liquidez por S/. 54 millones como promedio diario. De esta
manera, el saldo de la cuenta corriente de la banca en el BCRP al cierre de
operaciones fue en promedio de S/. 112 millones diarios, superior que el de similar
período en enero (S/. 38 millones). En este contexto, la tasa de interés interbancaria
bajó de 16,8 a 4,2 por ciento.

Operaciones monetarias
(Millones de S/.)

Cuenta
corriente de la
banca en el
BCRP al
cierre de
operaciones
del día
anterior

Resultado del
canje +
Transferen-
cias del
Banco de la
Nación a la
banca

Vencimientos de
operaciones del
BCRP: swaps,
reportes y
créditos por
regulación
monetaria

Vencimien-
tos de
Certificados
del BCRP

Transferencia
de billetes a
las cuentas
corrientes de
los bancos

Cuenta
corriente de la
banca antes
de las
operaciones
del BCRP

Operaciones del
BCRP: operaciones
cambiarias,
colocación CDBCRP,
swaps, reportes,
subasta de fondos del
Banco de la Nación y
créditos por
regulación monetaria

Cuenta
corriente de la
banca en el
BCRP al
cierre de
operaciones

Tasa de
interés
interban-
caria en
M/N

1 2 3 4 5 6=1+2+3+4+5 7 8=6+7

Prom. Diciembre 99 -39 -27 39 10 73 16 98 17,1

Prom. Enero 78 -34 -130 8 65 -6 96 79 16,0

Prom. 1-22 Febrero 150 -44 -31 23 44 135 5 148 11,0

Enero 2000

Miércoles 19 49 -48 -318 0 40 -277 325 48 17,3

Jueves 20 48 -59 -325 0 51 -285 340 55 16,4

Viernes 21 55 -98 -340 0 18 -365 389 24 16,2

Lunes 24 24 -71 -389 46 61 -329 350 21 17,4

Martes 25 21 7 -350 103 89 -130 200 70 16,6

Promedio 19-25 44 -52 -344 30 52 -277 321 38 16,8

Febrero 2000

Miércoles 16 150 -108 0 0 41 83 0 83 8,0

Jueves 17 83 -76 0 68 13 88 0 88 5,6

Viernes 18 88 -62 0 182 2 211 -80 131 3,1

Lunes 21 131 -30 0 41 74 216 -100 116 2,4

Martes 22 116 -50 0 51 79 196 -90 106 2,1

Promedio 16-22 106 -65 0 69 42 159 -54 112 4,2

En la semana de 16 al 22 de febrero, se llevaron a cabo tres subastas de Certificados
de Depósitos del BCRP (CDBCRP) por un total de S/. 270 millones y se redimieron
CDBCRP por un total de S/. 269 millones, por lo que su saldo se mantuvo estable
(S/. 1 005 millones). El viernes 18 se adjudicó S/. 80 millones a una tasa promedio de
12,99 por ciento anual a un plazo de vencimiento de 8 semanas. El lunes 21 se
colocó S/. 100 millones en CDBCRP a una tasa promedio de 12,96 por ciento anual a
un plazo de 12 semanas. El martes 22 se colocaron CDBCRP por S/. 90 millones a
una tasa promedio de 13,37 por ciento anual a un plazo de vencimiento de 16
semanas.
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Cae tasa de interés interbancaria en moneda nacional

Entre el 1 y el 22 de febrero, la tasa de interés interbancaria promedio en moneda
nacional fue de 11,0 por ciento, inferior a la registrada en enero (16,0 por ciento).

Tasa de Interés Interbancaria en Moneda Nacional
(Diciembre 1998- febrero 2000)
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Depósitos en la cuenta corriente de la banca en el BCRP

(Diciembre 1998 - febrero 2000)
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Disminuye tasa de interés preferencial en moneda nacional

Entre el 1 y el 22 de febrero, la tasa de interés preferencial en moneda nacional para
descuentos a 90 días fue en promedio de 21,1 por ciento, inferior a la de enero (22,4 por
ciento). En moneda extranjera, la tasa de interés preferencial fue de 12,1 por ciento,
superior a la registrada en enero (11,8 por ciento).

A la misma fecha, la tasa de interés activa en moneda nacional (TAMN) fue en
promedio de 32,4 por ciento, superior a la de enero (32,2 por ciento); mientras que la
tasa activa promedio en moneda extranjera (TAMEX) se situó en 14,5 por ciento,
ligeramente inferior a la registrada en enero (14,6 por ciento).
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Spread de los bonos Brady peruanos

El 22 de febrero el spread de los bonos Brady peruanos Past Due Interest (PDI) respecto
de los bonos del Tesoro estadounidense -una aproximación al riesgo país percibido por
los inversionistas- registró un valor de 4,1 por ciento, menor al registrado a fines de
enero (4,7 por ciento). Entre el 1 y el 22 de febrero, dicho spread registró un valor
promedio de 4,3 por ciento, superior al alcanzado en enero (4,2 por ciento). Al 22 de
febrero, la tasa de interés interbancaria en moneda extranjera se situó en 7,4 por ciento
como promedio, ligeramente mayor a la observada durante enero (7,3 por ciento).

Tasa interbancaria en moneda extranjera versus stripped spread de 
los bonos Brady PDI

 (Enero 1998 - febrero 2000)
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Tipo de cambio en S/. 3,458

Entre el jueves 17 y el miércoles 23 de febrero el tipo de cambio venta en el mercado
interbancario fue en promedio de S/. 3,453, mayor 0,4 por ciento con respecto a la
semana anterior. En lo que va del mes de febrero la moneda nacional se ha apreciado
1,3 por ciento con respecto al promedio del mes anterior. En esta línea, se ha observado
una disminución de la tasa implícita de devaluación anual de las operaciones de venta
forward de dólares en el mercado, la cual ha pasado de 12,3 por ciento en diciembre de
1999 a 7,9 por ciento en la semana del 17 al 23 de febrero.
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Las compras netas de dólares de la banca al público en el mercado spot durante la
semana del 17 al 23 de febrero fueron en promedio de US$ 21 millones diarios (US$ 8
millones en la semana anterior) y las ventas netas en el mercado forward fueron US$ 18
millones (US$ 4 millones en la semana previa). De esta manera, el saldo de la posición
de cambio de la banca aumentó US$ 15 millones en la última semana. Cabe destacar
que en la semana del 17 al 23 de febrero vencieron operaciones netas forward en
moneda extranjera por US$ 28 millones diarios (US$ 9 millones en la semana anterior),
monto menor a las ventas netas de forward realizadas, por lo cual el saldo neto de estas
operaciones bajó US$ 50 millones en la última semana.

Cae índice General (1,3 por ciento) y sube el Selectivo (2,0 por ciento)

Al 22 de febrero, el índice general de la Bolsa de Valores de Lima cayó 1,3 por ciento,
mientras que el selectivo aumentó 2,0 por ciento. En lo que va del año, el índice general
ha descendido 2,0 por ciento, mientras que el selectivo se incrementó 5,4 por ciento.

Indicadores Bursátiles
    (Enero 1996 - febrero 2000)
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La demanda interna aumentó 7,1 por ciento en el cuarto trimestre

En el cuarto trimestre de 1999, la demanda global registró un aumento de 5,2 por ciento,
explicada principalmente por el crecimiento de 7,1 por ciento en la demanda interna. De
los componentes de la demanda interna, destaca el crecimiento de la inversión bruta
(15,8 por ciento) y del consumo privado (5,3 por ciento).

En términos anuales, la demanda interna registró una reducción de 3,0 por ciento (-0,6
por ciento en 1998), en tanto que el PBI aumentó 3,8 por ciento, discrepancia que es
explicada por un aumento real de las exportaciones en 7,5 por ciento y una caída de las
importaciones de 17,1 por ciento.
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I II III IV Año I II III IV Año

I. Oferta Global   4,6 -1,2 0,5 -2,4 0,3 -3,7 -0,8 -3,3 5,2 -0,6

     1.  PBI 2,8 -2,9 2,4 -0,6 0,3 1,2 5,2 0,4 8,4 3,8
     2.  Importaciones 2/ 11,2 5,8 -5,9 -8,6 0,1 -20,5 -23,8 -16,7 -6,8 -17,1

II. Demanda Global  4,6 -1,2 0,5 -2,4 0,3 -3,7 -0,8 -3,3 5,2 -0,6 
     1.  Demanda Interna 7,8 -0,2 -1,5 -7,5 -0,6 -10,2 -3,0 -5,6 7,1 -3,0
          a. Consumo privado 2,3 0,4 -0,5 -3,5 -0,4 -3,9 1,1 0,9 5,3 0,9
          b. Consumo público 3,6 -3,0 0,2 5,0 1,8 0,9 10,7 8,9 -4,1 3,2
          c. Inversión bruta interna 19,5 -0,8 -3,6 -19,2 -1,5 -23,5 -13,1 -21,9 15,8 -12,3
               i. Privada 1/ 20,2 -2,2 -5,1 -21,9 -2,3 -27,2 -16,5 -29,1 21,6 -15,7
              ii. Pública 13,9 11,4 5,5 -8,7 3,4 5,4 12,1 17,7 -4,1 7,2

      2.  Exportaciones 2/ -5,6 -4,9 7,9 16,5 3,3 20,5 7,6 4,5 -0,3 7,5

1/ Incluye variación de inventarios.
2/ De bienes y servicios no financieros.

OFERTA Y DEMANDA GLOBAL
(Variaciones porcentuales reales respecto al mismo trimestre del año anterior)

1998 1999

Tasa de Inversión llegó a 22,4 por ciento del PBI en el cuarto trimestre

Si bien la tasa de inversión se recuperó en el cuarto trimestre (de 20,9 por ciento del PBI
en el cuarto trimestre de 1998 a 22,4 por ciento en igual período de 1999), el resultado
anual muestra una disminución de 24,3 a 21,7 por ciento del PBI. Esta cifra refleja
principalmente la caída de la inversión del sector privado en 15,7 por ciento en términos
reales.
La caída de la inversión determinó una menor demanda de ahorro externo, la cual pasó
de 6,0 por ciento del PBI en 1998 a 3,6 por ciento en 1999. En el cuarto trimestre el
ahorro externo representó 4,1 por ciento del PBI, nivel menor al del cuarto trimestre de
1998 (4,6 por ciento). En la evolución del ahorro interno cabe destacar el incremento del
ahorro del sector privado, el cual pasó de 14,7 por ciento del PBI en 1998 a 16,4 por
ciento en 1999. Esta tendencia se asocia con una actitud más prudente en el gasto del
sector privado.

I II III IV Año I II III IV Año

1. Ahorro interno 19,9 18,5 18,5 16,3 18,3 19,4 18,4 16,5 18,3 18,1

     Sector público 5,0 4,8 4,1 0,4 3,6 3,4 2,1 0,6 0,9 1,7
     Sector privado 14,9 13,7 14,4 15,9 14,7 16,0 16,3 15,9 17,4 16,4

2. Ahorro externo 7,6 6,4 5,5 4,6 6,0 3,6 3,4 3,2 4,1 3,6

3. AHORRO = INVERSION (=1+2) 27,5 24,9 24,0 20,9 24,3 23,0 21,8 19,7 22,4 21,7

     Inversión pública 3,6 3,4 4,1 5,1 4,0 3,9 3,8 4,8 4,5 4,3
     Inversión privada 23,9 21,5 19,9 15,8 20,3 19,1 18,0 14,9 17,9 17,4

1998 1999

AHORRO E INVERSION
(Porcentaje del PBI)
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Bajó déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos

En el cuarto trimestre de 1999, el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
ascendió a US$ 591 millones, lo que equivale a 4,1 por ciento del PBI. De esta manera,
el resultado anual muestra una reducción de este déficit de US$ 3 791 millones (6,0 por
ciento del PBI) en 1998 a US$ 2 030 millones (3,6 por ciento del PBI) en 1999.

La cuenta financiera de la balanza de pagos mostró un flujo positivo de US$ 248
millones en el cuarto trimestre, en contraste con un déficit de US$ 570 millones en igual
lapso del año pasado, debido a que en este período se registró una disminución de
capitales de corto plazo de US$ 1 180 millones. Sin embargo, en términos anuales, el
resultado de la cuenta financiera fue influenciada por una reducción de capitales de
corto plazo en US$ 1 853 millones, lo cual fue compensado por flujos de capitales de
largo plazo del sector privado por US$ 2 123 millones y del sector público por US$ 422
millones. Cabe anotar que los flujos de capitales privados de largo plazo que excluyen
ingresos por privatizaciones fueron equivalentes a 93 por ciento del déficit en la cuenta
corriente de la balanza de pagos (57 por ciento en 1998).

1998    1999
I II III IV AÑOI I II III IV AÑO

  I.  BALANZA EN CUENTA CORRIENTE - 1 136 - 1 117 -  870 -  668 - 3 791 -  456 -  530 -  453 -  591 - 2 030
        1. Balanza comercial -  878 -  819 -  488 -  279 - 2 465 -  134 -  194 -  106 -  166 -  600

             a. Exportaciones  1 195  1 339  1 554  1 647  5 735  1 415  1 412  1 584  1 703  6 114
             b. Importaciones - 2 073 - 2 158 - 2 043 - 1 926 - 8 200 - 1 549 - 1 606 - 1 690 - 1 869 - 6 714

        2. Servicios -  136 -  121 -  155 -  127 -  540 -  101 -  120 -  134 -  109 -  464
             a. Exportaciones   414   465   440   433  1 752   417   392   423   448  1 679

             b. Importaciones -  550 -  587 -  595 -  561 - 2 292 -  518 -  512 -  557 -  557 - 2 143

        3. Renta de factores -  302 -  350 -  403 -  429 - 1 484 -  398 -  388 -  375 -  473 - 1 635
        4. Transferencias corrientes   180   173   176   168   698   177   173   161   157   669

 II.  CUENTA FINANCIERA  1 026  1 119   580 -  570  2 153   10   273   160   248   692
        1. Sector privado   711   699   230   596  2 235   589   673   640   220  2 123

        2. Sector público -  44 -  34   6   14 -  58 -  90   258   17   237   422

        3. Capitales de corto plazo   359   454   344 - 1 180 -  24 -  489 -  658 -  497 -  209 - 1 853

III.  FINANCIAMIENTO EXCEPCIONAL   145   77   53   90   365 -  8   0   26   0   18

 IV.  FLUJO DE RESERVAS NETAS DEL BCRP (1 - 2)-  67 -  155   343   885  1 006   342   94   127   211   775
         (Incremento con signo negativo)

        1. Variación del saldo de RIN -  79 -  151   335   881   986   361   118   77   224   780

        2. Efecto valuación y monetización de oro -  12   4 -  8 -  4 -  20   19   24 -  50   13   5

  V.  ERRORES Y OMISIONES NETOS   32   76 -  106   263   266   112   162   140   131   546

1/  Preliminar.

BALANZA   DE   PAGOS
(Millones  de  U.S. dólares) 1/

Bajó el déficit fiscal en el cuarto trimestre

El déficit fiscal en el cuarto trimestre de 1999 equivalió a 3,6 por ciento del PBI (4,6 por
ciento en igual período del año anterior), con lo cual se cerró el año con un déficit
equivalente a 2,6 por ciento del PBI. El incremento del déficit fiscal desde 0,7 por
ciento del PBI en 1998 a 2,6 por ciento en 1999, se explica principalmente por la
reducción de los ingresos corrientes del gobierno central de 14,0 por ciento del PBI a
12,8 por ciento en 1999 y por el aumento de los gastos no financieros del gobierno
central de 13,5 por ciento del PBI a 13,9 por ciento en 1999.



8

OPERACIONES DEL SECTOR PÚBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

1998 1999

I II III IV Año I II III IV Año

  I. AHORRO CORRIENTE  SIN INTERESES 6,5 6,5 5,6 2,7 5,4 5,4 4,0 2,5 2,9 3,6

  II. INGRESOS DE CAPITAL 0,1 0,1 0,0 0,2 0,1 0,1 0,1 -0,1 0,1 0,1

  III.GASTOS DE CAPITAL 4,1 3,8 4,6 5,2 4,4 4,1 3,9 4,9 4,6 4,4
 1.Inversión pública 3,6 3,4 4,1 5,1 4,0 3,9 3,8 4,8 4,5 4,3
 2.Otros 0,5 0,4 0,5 0,1 0,4 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

  IV.RESULTADO PRIMARIO (I+II-III) 2,6 2,8 1,1 -2,3 1,1 1,4 0,1 -2,5 -1,6 -0,7

  V.INTERESES 1,5 1,7 1,6 2,3 1,8 2,0 1,9 1,9 2,0 1,9

  VI.RESULTADO ECONÓMICO (IV-V) 1,0 1,1 -0,5 -4,6 -0,7 -0,5 -1,7 -4,4 -3,6 -2,6

  VII.FINANCIAMIENTO NETO (1+2+3) -1,0 -1,1 0,5 4,6 0,7 0,5 1,7 4,4 3,6 2,6
 1. Externo 0,6 0,3 -0,1 0,6 0,3 -0,1 1,1 0,6 -1,9 0,0
 2. Interno -2,1 -1,9 0,2 3,6 0,0 0,0 0,2 2,8 4,7 2,0
 3. Privatización 0,4 0,5 0,4 0,3 0,4 0,6 0,4 1,0 0,8 0,7

Memo:
Gastos no financieros
     -  Gobierno General 16,7 13,6 16,1 19,4 16,4 17,1 14,7 18,2 18,1 17,0
     -  Gobierno Central 13,6 11,2 13,2 16,3 13,5 13,7 12,1 15,1 14,7 13,9

Resultado económico del sector público consolidado 1/ 1,1 1,2 -0,4 -4,4 -0,6 -0,5 -1,6 -4,4 -3,5 -2,5

     1/ Incluye utilidades del BCRP.

Lima, 25 de febrero del 2000

En el Resumen Informativo aparece un adelanto de las principales estadísticas que aparecen en el Boletín
Semanal que se distribuye los días lunes. El Resumen Informativo es publicado todos los viernes y es
distribuido por facsímil o correo electrónico. La suscripción de la versión enviada por correo electrónico
es gratuita y se puede solicitar al teléfono: (51-1) 4276250 anexo 3817 o al correo electrónico
acorrales@bcrp.gob.pe. El costo mensual del envío vía fax es de S/. 12 para el Perú y US$ 49 para el
extranjero.



9


