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Peru

En 2015, el PIB del Perl creci6 un 2,8%, segun las proyecciones de la CEPAL,
porcentaje levemente superior al 2,4% registrado en 2014. Hacia fines del afio, la
inflacion se ubicd por encima del rango de la meta establecida por las autoridades
monetarias. La situacion fiscal se deteriord en un marco de disminucion de los
ingresos publicos y aumento del gasto. La cuenta corriente de la balanza de pagos
registré una leve mejora, a pesar de un mayor deficit de la balanza comercial.

El resultado primario del gobierno central pasé de un superavit de 9.344 millones de soles en los
primeros diez meses de 2014 a un déficit de 1.637 millones de soles en el mismo periodo de 2015,
mientras que el resultado global pasé de un superavit de 4.262 millones de soles a un déficit de 6.688
millones de soles. Los ingresos corrientes disminuyeron un 7,2% durante el periodo, en tanto que el
gasto corriente crecié un 6,5%, debido sobre todo a la compra de bienes y servicios y, en menor
medida, al aumento del gasto en remuneraciones, que fue de un 5,6%. Cabe destacar que la menor
recaudacion por concepto de ingresos mineros se tradujo en menores gastos de transferencias por pago
de canon minero, que cayeron un 28%. Por otro lado, el gasto de capital aumenté un 13,5%, aunque la
formacion bruta de capital fijo solo crecié un 1,3%. A fines del tercer trimestre de 2015, la deuda
publica total bruta equivalia al 21,2% del PIB, porcentaje que supera en 2,7 puntos del PIB el nivel
registrado en el tercer trimestre de 2014.

Durante la primera mitad de 2015, el Banco Central de Reserva del Perd continué reduciendo
los encajes en soles para favorecer el crédito en dicha moneda y la Gltima disminucion, a un 6,5%, se
produjo en junio. Por otro lado, la tasa de interés de referencia, que habia sido reducida a un 3,25% en
enero de 2015 (desde un nivel del 3,5% fijado en
septiembre de 2014), fue restablecida en un 3,5%
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El crédito de las sociedades de deposito al
sector privado denominado en soles aument6 un
29,3% entre octubre de 2014 y octubre de 2015,
en tanto que el crédito denominado en délares
cay6 un 18,3%. Si se valoriza todo el crédito en A R R
soles al tipo de cambio del periodo, el crédito en
ambas monedas registra un crecimiento del

14,8%, frente a una expansién del 14% en 2014. Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
sobre la base de cifras oficiales.
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2 Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Durante los primeros diez meses de 2015, Peru: principales indicadores economicos, 2013-2015
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Se estima que en 2015 la cuenta corriente o, jos ditimos 30 dias hbiles.
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levemente inferior al registrado en 2014, que fue
del 4% del PIB. Durante los primeros nueve meses de 2015, el saldo deficitario ascendié a 6.473
millones de délares, de modo que fue un 3,7% menor que el correspondiente al mismo periodo de
2014. Esta mejora se explica por la reduccion de los pagos de factores de la produccion por parte del
sector privado, que fue de 2.449 millones de dolares, debido sobre todo a las menores ganancias de las
empresas extranjeras, especialmente mineras, en un contexto de caida del precio de los productos
basicos. El déficit de la balanza comercial, en cambio, se incrementd en 1.569 millones de délares. Las
exportaciones se redujeron un 16,3% en términos de valor, principalmente debido a las caidas de los
precios de las exportaciones de petréleo y sus derivados y de los minerales. Por otro lado, las
importaciones cayeron un 10,5%. La mitad de esta caida se explica por la disminucion del valor de las
importaciones de combustibles y lubricantes, debido a la baja de su precio internacional. Por otra
parte, la desaceleracién econémica y, sobre todo, la caida de la inversion se reflejaron en una
reduccién de las importaciones de bienes de capital industriales, del 12,7%, y de materias primas
industriales, del 6,5%, lo que explica, en conjunto con la evoluciéon de las importaciones de
combustibles, casi toda la caida de las importaciones.

La cuenta financiera durante los primeros nueve meses de 2015 presentd un superavit de 8.012
millones de ddlares, un 60,2% menor que el registrado en el mismo periodo de 2014. Durante el
periodo, se revirtio la colocacion de cartera por parte del sector privado en el exterior: mientras que en
los primeros nueve meses de 2014 se colocaron 3.511 millones de délares netos en el extranjero,
durante 2015 hubo entradas netas por 255 millones de ddlares. La inversion extranjera directa en el

! El banco central utiliza también otros instrumentos para intervenir en el mercado cambiario. Como novedad, en agosto de
2015 introdujo un nuevo instrumento denominado en soles, los certificados de deposito reajustables (CDR), para reducir la
demanda de doélares al permitir a inversionistas como las instituciones financieras tomar una posicion (en soles) que permite
beneficiarse de la depreciacion del dolar.
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Per( también aument6, aunque crecid ain mas la inversion directa de peruanos en el extranjero.
Finalmente, también se incrementaron los pasivos publicos, en 2.258 millones de dolares.

Durante los primeros nueve meses de 2015 el PIB creci6 un 2,6% respecto al mismo periodo
del afio anterior. Los sectores que presentaron mayor dinamismo fueron dos sectores que habian caido
en 2014: la mineria metélica, apoyada por la expansion de la produccion sobre todo de cobre y oro, y
la pesca, debido en especial a las mayores capturas de anchoveta como resultado de mejoras en las
condiciones ambientales, que crecieron un 12,3% y un 9,1%, respectivamente. Por otro lado, el sector
de las manufacturas se contrajo un 2,5%, debido principalmente a la desaceleracion del consumo
privado y publico, asi como a la fuerte caida de la inversion. Este Gltimo fendmeno también afect6
negativamente al sector de la construccion, cuya actividad se contrajo durante el periodo un 7,7%.

Por el lado del gasto, el aumento del crecimiento en los nueve primeros meses del afio se
explica basicamente por el notorio incremento de inventarios registrado (211%), que redundé en que la
inversion bruta interna disminuyera mucho menos (-0,4%) que la inversion bruta fija (-6,8%). La caida
de la inversion fija privada en 2015, de un 5,5%, obedeceria a la fuerte disminucion de los precios de
los productos basicos exportados por el Pert y al deterioro de las expectativas de crecimiento; por su
parte, la caida de la inversion fija publica, de un 13,4%, estaria influida principalmente por la menor
ejecucion de proyectos de inversion publica, sobre todo a nivel subnacional, tras el cambio de equipos
de trabajo en dichos niveles de gobierno. EI consumo privado creci6 un 3,4%, en tanto que el consumo
publico se incrementd un 6,3%, de modo que ambos se desaceleraron respecto de la evolucién
registrada en el mismo periodo de 2014. Finalmente, la desaceleracion de la demanda interna se reflejo
en un aumento de las importaciones del 1,3%, mientras que el mayor dinamismo del sector minero
redundé en un aumento de las exportaciones del 0,8%.

En octubre de 2015, la tasa de inflacion anual medida por el indice de precios al consumidor
de Lima lleg6 al 3,7%, ubicandose por encima de la meta del banco central, al mismo tiempo que la
inflacion subyacente durante el periodo fue del 4,1%.

En el promedio de los primeros tres trimestres de 2015, la tasa de desempleo en Lima fue del
6,8%, superior al 6,1% registrado en el mismo periodo de 2014. La poblacién ocupada se increment6
un 0,6%, mientras que la poblacién econémicamente activa aumenté un 1,3%. Durante el periodo,
disminuy0 la subocupacion por horas, pero se increment6 la subocupacion por ingresos.

Para 2016 se proyecta un crecimiento del PIB del 3,4%, sobre la base de mejoras de la
produccién minera y pesquera, lo que impulsaria las exportaciones de bienes, en un contexto de
desaceleracién paulatina del consumo privado y estancamiento de la inversion privada.



