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El Perú en 1990 presentaba un panorama bastante complicado. En el aspecto económico hacia frente a una hiperinflación, la pérdida de casi la totalidad de reservas internacionales, salarios reales que estaban cerca de 60% de los valores alcanzados cinco años atrás y una aguda recesión. Ante este escenario, se realizó un programa de estabilización que se destinó principalmente a reducir en forma drástica la tasa de inflación, para lo cual se impuso una seria disciplina monetaria y fiscal. Además, se dio un conjunto de medidas destinadas a ganar eficiencia, competitividad internacional y aumentar el crecimiento económico.

El programa de austeridad implantado por Fujimori de julio de 1990, produjo durante tres años una contracción de la actividad económica hasta que en 1991, la productividad aumentó hasta el 2.4%, se eliminaron los subsidios, se detuvo el aumento en los precios y en diciembre de ese año alcanzaron el nivel más bajo desde mediados de 1987. Perú obtuvo ayudas financieras de diversas instituciones en septiembre de 1991 aunque debía $14 mil millones de intereses de su deuda externa, que consiguió liquidar en marzo de 1993, trabajando de acuerdo al FMI y al Banco Mundial bajo unas nuevas condiciones. En 1992 el PIB cayó hasta el valor de 2.8%, en parte por la corriente El Niño, que hizo que hubiera una caída en las capturas pesqueras de un 30%, la economía resurgió como resultado de la fuerte inversión extranjera y creció un 6% en 1993.

Luego de una prolongada recesión, la economía peruana comenzó a recuperarse en agosto de 2001, llegando a tener una de las proyecciones de crecimiento más favorables de América. El resurgimiento de la actividad económica ha venido acompañada de una recuperación en el nivel de empleo, la moneda nacional se mantiene estable y el riesgo país se encuentra por debajo del promedio para Latinoamérica que se mantiene en torno a los 280 puntos (a abril 26 de 2006 el riesgo país Perú se ubicaba en 186 puntos), además el nivel de reservas internacionales netas es el adecuado para generar un clima de confianza y propiciar la inversión privada. Adicional a esto el Word Economic Forum que es un informe de competitividad que compara la competitividad de 117 economías, ubica al Perú para el periodo 2005-2006 en la posición 68 y desciende un lugar respecto al informe del año anterior que comparaba 104 economías.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONÓMICOS


Producto Interno Bruto PIB

La economía peruana creció en el año 2005 un 6.6%, la tasa más alta en ocho años, liderada por la minería, que goza actualmente de buenos precios internacionales, principalmente metales industriales y preciosos. Perú es una país que presenta una minería metálica importante, ocupando la segunda posición a nivel mundial, como productor de plata, el quinto en cobre, tercero en estaño y séptimo en oro; esta situación se ha visto influenciada por el alto nivel de inversión que ha captado el sector, siendo la inversión extranjera el principal actor de este boom minero. 

Según el Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI), el PIB de Perú registró de esta forma siete años consecutivos de crecimiento sostenido desde 1999. Observando la tendencia de los últimos meses de 2005, se espera que la economía peruana siga creciendo en los próximos años y de forma importante en el año 2006, donde se tiene una proyección del 5%.

El producto Interno Bruto de Perú se expandió en enero de 2006 en un 4.42%, por debajo de lo esperado por los analistas (5.55%) y del crecimiento del 6.55% del mismo mes del año anterior. El crecimiento de enero es el más bajo registrado desde octubre de 2004, cuando el PIB se expandió un 2.3%. El sector que más subió en enero fue el de la construcción, en un 14.09%, mientras que la manufactura, que es la que más empleo genera en el país se expandió en un 4.15%. En tanto el sector minero creció un 5.7% y el sector agropecuario avanzó un leve 0.04%.

Se ve una desaceleración de la economía, sin embargo esto no significa un cambio de tendencia, sino que se debe más a que la base de comparación del año 2005 fue mayor.

Inflación

La variación acumulada del Índice de Precios al para el año 2005 fue de 1,49%, menor a la observada en los últimos tres años: En el 2004 fue de 3,48%, en el 2003 fue 2,48%, y en el 2002 1,52%. Por otro lado, el Índice de Precios al Consumidor correspondiente al mes de diciembre del 2005 subió en 0,42%, la segunda tasa más alta durante el año 2005 (en el mes de marzo la variación fue de 0,65%). El resultado de diciembre es explicado principalmente por el incremento de precios observado en tres de los ocho Grandes Grupos de Consumo: Alimentos y Bebidas 0,60% (mayores precios de Carne de Pollo y Bebidas Gaseosas); Alquiler de Vivienda, Combustibles y Electricidad 0,59% (alza en las tarifas de Electricidad Residencial); y Transportes y Comunicaciones 0,57% (debido al incremento de las tarifas de Pasaje en Ómnibus Interprovincial, asociado a las fiestas de fin de año).

Durante el año 2005, con excepción del Grupo de Consumo Otros Bienes y Servicios, que mostró una reducción en los precios de -0,21%, los restantes siete Grandes Grupos de Consumo presentaron aumento de precios: 


Transportes y Comunicaciones 2,69%, Alquiler de Vivienda, Combustible y Electricidad 2,42%, Cuidados y Conservación de la Salud 2,40%, Vestido y Calzado 1,47%, Servicios Culturales y de Enseñanza 1,41%, Alimentos y Bebidas 1,19%, y Muebles y Enseres 1,16%.

Sector Externo

Si existió un aspecto donde el Perú registró notables resultados durante el 2005 fue el sector externo: Una combinación de precios altos en el mercado mundial y aumento de la oferta exportable (en volumen y número de partidas arancelarias), lo que significó que los indicadores macroeconómicos mostraran un panorama muy positivo.

Definitivamente el acontecimiento más notable fue el incremento de las exportaciones, que llegaron a $ 17.001 millones, lo que representa un crecimiento acumulado de 144.4% desde el año. Es importante mencionar que los mayores crecimientos en el valor exportado se dieron con los siguientes socios comerciales: China (338%), Chile (299%) y EE.UU. (196%). También debe señalarse que EE.UU. sigue siendo nuestro el principal socio comercial (pasó de recibir el 25.2% del total de las exportaciones peruanas en el 2001 al 30.4% en el 2005), seguido de la Unión Europea (que pasó del 27.0% al 16.7%).

Los resultados positivos estuvieron estrechamente asociados a la evolución de los precios internacionales de las materias primas que se exportan: Si bien las exportaciones totales en el 2005 crecieron en 36.7% respecto al 2004, las mineras lo hicieron en 39.5% y las petroleras en 151.2%.

Conviene resaltar que el buen comportamiento de las exportaciones, estuvo a su vez acompañado de dos situaciones especiales que, pese a todo, no pudieron anular los buenos resultados. En primer lugar, durante el 2005 se mantuvo el estancamiento del tipo de cambio real, el cual, pese a un repunte en los últimos meses del año, en general se mantuvo por debajo del promedio registrado en el 2003. En segundo lugar, se continuó avanzando en el proceso de reducción de aranceles y desgravación, en el marco de acuerdos con los socios comerciales de la región (CAN, MERCOSUR, Chile), lo que debió estimular el comercio por el lado de las importaciones.

Sin embargo, resulta claro que el incremento de las importaciones, estimuladas por el dólar barato y los aranceles decrecientes, fue menor que el de las exportaciones, obteniéndose un saldo positivo en la balanza comercial, que pasó de USD 2,344 millones en el 2004 a USD 4,499 millones en el 2005. Además resulta interesante que el rubro de importaciones que mostró mayor crecimiento fue el de bienes de capital, que aumentó en 31% frente al promedio de 23.8% del total de importaciones.

Paralelamente a estos procesos, las Reservas Internacionales Netas (RIN) continuaron su carrera ascendente, llegando a una cifra record de USD 14,097 


millones al cerrar el 2005, lo que representa un incremento de 11.6% respecto al mes de diciembre del año anterior. De esta manera, la posición de cambio del BCR (Banco Central de la República) sumó USD 7,450 millones, aumentando en 12.2% en el mismo período.

Con relación a la deuda externa, se han realizado operaciones de reestructuración de la deuda mediante la emisión de bonos y otros instrumentos permitiendo modificar el perfil de su servicio, reduciendo las necesidades de financiamiento para el 2006. No debe ignorarse que los bonos pasaron de representar el 24.7% de la deuda externa pública en diciembre 2003 al 35.2% en septiembre 2005, cuando sumaron USD 7,905 millones. El uso de bonos ha permitido modificar el perfil del servicio de la deuda, postergando la amortización del capital principal y limitándose al pago de los intereses pactados.

PERSPECTIVAS

Perú encara el 2006 con perspectivas de sostener, por quinto año consecutivo, tasas de crecimiento superiores al 4%. Si bien las estimaciones iniciales apuntan a una desaceleración en el dinamismo observado en el año 2005, este se mantendría dentro de niveles aceptables, alrededor del 5%.

Estados Unidos y los países asiáticos seguirán liderando el crecimiento económico en el presente año, la demanda mundial por materias primas se mantendrá sólida, reduciendo el riesgo de ajustes bruscos en los términos de intercambio de la economía peruana.

El tema electoral se constituye en uno de los eventos que podría tener algún impacto sobre la actividad económica, en particular en las variables financieras, así como en el retraso de ciertas decisiones de inversión. Aún así la estabilidad y solidez macroeconómica alcanzada en los últimos años, que ha sido reconocida por las principales agencias clasificadoras de riesgo, es uno de los principales factores que podrían animar a los inversionistas a seguir apostando por el Perú.

En la actual coyuntura que afronta Perú, un evento positivo adicional a la solidez de la economía peruana y de la fortaleza de instituciones como el Banco Central, para enfrentar escenarios de volatilidad financiera, es que la mayoría de los principales partidos políticos reconocen la importancia de mantener la estabilidad macroeconómica para así lograr un mayor crecimiento. Ello aumenta las probabilidades, de que el cambio de gobierno no implicará un retroceso en los logros económicos recientes.

Con la firma del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos se generaran mejoras en el comercio bilateral, una mayor presencia de inversión extranjera directa y transferencias tecnológicas. Adicionalmente, el dinamismo que este acuerdo inducirá a las actividades exportadoras y otras relacionadas podría 


reflejarse en una mayor creación de empleo, elevando así la capacidad de consumo de la población.

Para el Perú es necesario marchar hacia el TLC, ya que es el camino que le permitirá al país salir del subdesarrollo y abrirse a nuevos mercados. Sin embargo, se reconoce que en algunos sectores los efectos no son tan positivos, por lo que es importante que el gobierno tome las medidas de compensación necesarias, sobre todo en el tema agrícola y patentes para los medicamentos.

POSICIÓN CREDISEGURO

A pesar de que en este momento se tiene incertidumbre política por las elecciones presidenciales, es claro que la economía peruana es una economía bastante dinámica, liderada por sectores como la minería, en donde se cuenta con yacimientos de clase mundial y que explica en buena parte las inversiones realizadas en el país en los últimos años (Perú posee el 16% de las reservas de minerales conocidas, incluyéndole 15% de las de cobre y el 7% de las de zinc, y se estima que hasta el día de hoy el Perú únicamente ha extraído el 12% de sus recursos minerales y que con tecnología adecuada puede triplicar su producción actual, especialmente en metales básicos). Es claro que la inversión privada ha disminuido su nivel de crecimiento, lo que es natural por la incertidumbre política actual, sin embargo esta situación tiende a normalizarse por el clima de confianza que se ha desatado en términos de crecimiento económico alto y sostenido.

Teniendo en cuenta la estabilidad económica de este país y perspectivas de crecimiento, CREDISEGURO mantiene una posición bastante activa para el otorgamiento de riesgos, además de que se cuenta con información privilegiada que permite un análisis más concienzudo de las empresas y su situación.

En este momento CREDISEGURO cuenta con un riesgo en este país por valor de US$22.282.000, donde la participación más importante la tiene el sector plástico con un 21%, seguida por el sector papel y cartón con un 12% y ferretería y textil con el 8% y 7% respectivamente, dentro del total de riesgo en Perú.
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