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Cambios en la CTS... Otra vez, escasas 
posibilidades de ser beneficiosos 
 
El martes 11 de enero, el Congreso oficializó la Ley 28461, la 
cual permite, a solicitud del trabajador, destinar por única vez 
hasta el 80% del total de su depósito de Compensación por 
Tiempo de Servicios (CTS), a la adquisición, construcción y 
mejoramiento de vivienda o adquisición de terreno, en el marco 
del programa Techo Propio, Mí-vivienda o cualquier otro 
programa de ésta índole, promovido por el Ministerio encargado 
o por el sector privado. El reglamento de dicha Ley deberá ser 
aprobado por Decreto Supremo, en un plazo no mayor de 60 
días. 
 
En apariencia la noticia parece sumamente beneficiosa tomando 
en cuenta el  déficit habitacional existente en nuestro país y el 
deseo unánime de querer expandir el crecimiento del sector 
construcción. Sin embargo, las desventajas superarían 
ampliamente los beneficios previstos. 
 
El problema radica, en que dicha norma desvirtúa una vez mas 
el mecanismo para la que fue creada la CTS, es decir que sirva 
como fondo de cobertura para los trabajadores en el momento 
de su cesantía. De este modo, los trabajadores que hagan uso 
de hasta 80% de sus mencionados fondos CTS para fines de 
adquisición de vivienda, pondrían en riesgo su  subsistencia y la 
de su familia, en caso deban enfrentar la pérdida de sus 
empleos.  
 
No debemos dejar de considerar que actualmente, por el grave 
deterioro en los niveles de empleo en nuestro país, el periodo 
de permanencia en un puesto de trabajo estable (son pocos,  
los que lo poseen), está en promedio en los 4.5 años y para 
recuperar un nuevo puesto, el tiempo promedio es de 6 meses, 
de tal forma que es fácil intuir las graves dificultades que 
deberá afrontar el trabajador que, habiéndose acogido a ésta 
nueva “facilidad” que brinda el gobierno, pierda su empleo y 
cuente con un fondo CTS disminuido, y aunque ya pueda  
disponer de una vivienda propia, tenga de paso, una deuda  
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bancaria de largo plazo con cuyo pago deberá cumplir puntualmente para no perder primero su 
bono por buen pagador y en el peor de los casos, también su vivienda.  
 
De otro lado, creemos que dicha medida sólo terminará de extinguir los exiguos fondos que aún 
mantienen los trabajadores, ya que con las sucesivas normas anteriores que cada vez han ido 
ampliando la disponibilidad de la CTS en los últimos años, las reservas por CTS de la gran mayoría 
de los trabajadores están en niveles mínimos. No olvidemos que hasta hace poco tiempo, 
exactamente desde octubre 2,000, los trabajadores podían disponer mensualmente del 100% de 
sus abonos por CTS y recién a partir de mayo del 2004, se ha ido recuperando paulatinamente un 
fondo intangible de hasta 50%, lo cual de por sí, en nuestra opinión, resultaba también insuficiente. 
 
Si bien, las entidades financieras mantienen en sus bóvedas más de $900 millones en depósitos por 
CTS, la mayor parte de los poseedores de estos fondos, ya cuentan con vivienda propia, mientras 
que los potenciales usuarios de la mayor disponibilidad de fondos, ya retiró el total o una gran parte 
de su dinero. Esto se evidencia, si observamos la disminución de los depósitos CTS en el sistema 
bancario que se ha venido registrando durante los últimos 5 años, ya que, mientras en noviembre 
de 1999 dichos depósitos ascendían alrededor de 1 mil millones, en noviembre del 2,004 eran de 
sólo $ 916 millones 
 
De otro lado, la norma también terminará perjudicando a los supuestos beneficiarios, ya que al ser 
cada vez más flexible la disponibilidad de sus fondos CTS, tal como ha venido ocurriendo en los 
últimos 4 años, éstos se hacen menos atractivos para todas las instituciones financieras en las  
cuales deben ser depositados, lo que incidirá negativamente en la fuerte reducción de las tasas de 
interés que pagan estas instituciones por dichos fondos, a diferencia de lo que ocurría 5 años atrás 
en donde los fondos CTS se constituyeron en la modalidad de depósitos mejor remunerados. 
 
Si bien compartimos la necesidad de generar mecanismos que permitan aliviar la escasez de 
viviendas a nivel nacional y de alentar a la actividad constructora, dichos beneficios no pueden 
tratar de obtenerse a cualquier precio, poniendo en grave riesgo la seguridad de muchos peruanos 
que frecuentemente llegan a perder sus empleos. Cabe indicar, que esta opinión también es 
compartida por el mismo Ministerio de Trabajo, según las reciente declaraciones de su Vicemistro, 
cuando afirma que con esta medida se estaría perdiendo el concepto inicial de la CTS, es decir, 
servir de apoyo al trabajador que queda desempleado, mas aún considerando que no está entre los 
planes de ese Ministerio, la creación de algún tipo de seguro de desempleo. 
 
Por estas razones es que mostramos nuestro desacuerdo en la aprobación, a la vista, apresurada, 
de una medida de esta naturaleza que evidencia la fuerza política del sector vivienda dentro del 
gobierno, que parece sólo atender medidas de corte populista muy vinculadas al próximo inicio de 
las campañas pre–electorales. 
 
 
 

EEccoonnoommííaa  
Actividad económica registró record en Noviembre del 2004 
 
El PBI del mes de noviembre del año pasado, registró un dinamismo récord de 8.43% comparado 
con su similar del año anterior, siendo éste el crecimiento más elevado desde abril del 2002, 
manteniéndose con ello, 42 meses de crecimiento consecutivo. Con este resultado, la actividad 
económica llegó a crecer 4.55% durante los primeros once meses del año mientras que en los 
últimos doce meses el crecimiento anualizado fue de 4.45%. 
 
Cabe indicar, que el crecimiento alcanzado en noviembre contiene una alta dosis de efecto 
estadístico por cuanto se compara con el aumento registrado en el mismo mes de noviembre del 
2,003, el cual resultó en un de los mas bajos en los últimos 3 años (0.72%). Inclusive superó 
nuestros propios pronósticos formulados en nuestra anterior Nota Semanal XLV-2004, así como 
la de los principales analistas económicos, los cuales se ubicaban en promedio en alrededor de 5% 
para dicho mes. 
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Para el mes de diciembre, estimamos que el crecimiento del PBI se ubicaría en algo más de 5%, en 
línea con los pronósticos tanto del mercado como de las instituciones gubernamentales encargadas 
de la política económica, los cuales estarían en un rango entre 5.1% y 5.3%. Con el crecimiento 
esperado para diciembre, las probabilidades de que el PBI cierre el año por encima del 4,5% se 
aseguran sustantivamente. 
 
Crecimiento Sectorial en Noviembre 
El crecimiento registrado en noviembre 2,004 fue determinado por el dinamismo en todos sectores, 
aunado al efecto estadístico explicado anteriormente. Dentro de las actividades sectoriales, destacó 
la expansión de la manufactura, la construcción y el comercio. El comportamiento de los principales 
sectores económicos durante este mes fue el 
siguiente: 
 
! La Pesca fue el sector más dinámico durante este 

mes, con un crecimiento de 30.7% explicado 
básicamente por la mayor captura de anchoveta, a 
pesar de contar con 10 días menos de pesca 
efectiva, respecto a los 30 días registrados en 
noviembre del año anterior. También, contribuyó a 
este resultado, la mayor extracción de jurel, tollo, 
merluza, pota, entre otros. 

 
! El sector Agropecuario se recuperó de la caída en 

octubre (-1.94%), al mostrar un crecimiento de 
3.24%, como resultado de la también recuperación 
de la producción agrícola, revirtiendo la tendencia 
negativa observada desde marzo del 2004, debido 
a la reactivación en la producción de papa, algodón 
y a la mayor producción de arroz cáscara. 

 
! El sector Minería e Hidrocarburos presentó un 

variación positiva de 5.22%, debido a la mayor producción de cobre, hierro, petróleo y gas 
natural, siendo parcialmente contrarrestado por la menor producción zinquera. 

 
! La Manufactura se incrementó 10.8%, sustentado en el resultado favorable de la industria 

fabril no primaria, que continuó con su tendencia positiva mostrada desde mayo del 2003, 
creciendo a un  ritmo de 11.2% a raíz, principalmente, de la mayor actividad de la industria de 
prendas de vestir, de tejidos, y artículos de punto, destinadas al mercado externo; así como de 
las industrias destinadas al mercado interno, especialmente de aquellas dedicadas a la 
fabricación de artículos de limpieza, entre otros. Asimismo, la industria fabril primaria se 
incremento 9.5%, revirtiendo de esta manera el comportamiento declinante registrado en los 
últimos tres meses, como resultado de la mayor fabricación de harina y conservas de pescado, 
ante la mayor disponibilidad de materia prima, así como por la mayor producción de refinados de 
petróleo y de minerales. 

 
! El sector Construcción registró un crecimiento de 8.4% reflejado en el mayor consumo interno 

de cemento, que logró aumentar en 10.3%, y que fue contrarrestado parcialmente por la 
reducción del avance físico de obras en 14.4%, debido a los menores montos ejecutados en 
obras públicas. Por su parte, el Programa Mivivienda los créditos colocados se incrementaron en 
45%. 

 
! El sector de Servicios presentó incremento en su nivel de actividad, pues se observó que 

mientras la producción de electricidad y agua aumentó en 4.6%, las actividades de comercio lo 
hicieron en 12.2% y la de otros servicios en casi 10%, estos últimos directamente asociados a la 
evolución de la demanda interna. 

 
 
 

Evolución % Mensual y Anual del 
PBI  

(Enero 03 – Noviembre 04) 
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Crecimiento Sectorial Acumulado Enero - Noviembre 
Durante los once meses del año, la producción agropecuaria muestra un descenso de 1.47% 
comparada con la del mismo período del año pasado, explicado por la caída de la producción 
agrícola en 3.6% debido, principalmente, a los menores volúmenes acumulados producidos de 
papa, caña de azúcar, arroz cáscara, maíz amarillo duro y maíz amiláceo, resultante de las 
condiciones climatológicas desfavorables en sus principales zonas productoras, siendo atenuado por 
el ligero crecimiento de la actividad pecuaria. 
 
La Pesca en lo que va del presente año hasta 
noviembre, registró un crecimiento de 22.3%, 
debido al mayor desembarque de especies de la 
pesca marítima, especialmente las destinadas al 
consumo industrial, donde sobresalió la captura 
de anchoveta con 7.7 millones de toneladas, 
registrando un incremento de 50.7%, mientras 
que, la captura para el consumo humano 
directo creció en sólo 8.9%. 
 
Por su parte, la actividad minera alcanzó un 
incremento acumulado de 5.12%, reflejo 
básicamente del dinamismo de la extracción 
minero metálica y en menor medida de la 
explotación de hidrocarburos. Esta actividad 
está siendo favorecida por la creciente 
demanda externa que se evidencia en los altos 
niveles de exportación, los cuales, entre enero 
y noviembre, se incrementaron en 44.6%, 
aunada a la influencia positiva de los elevados 
precios internacionales de los metales. 
 
En cuanto a la actividad manufacturera, ésta registró un crecimiento acumulado de 6.14% a 
noviembre. Su evolución favorable se explica por el desempeño positivo logrado principalmente, por 
la industria fabril no primaria que creció en 6.78%. 
 
Finalmente, entre enero y noviembre, electricidad y agua creció en 4.24%, construcción en 
4.43%, comercio en 3.71% y servicios en 5.55%. 
 
 
 

SSeeccttoorr  AAggrrooppeeccuuaarriioo  
Se recuperó en noviembre del 2004 
 
Durante el mes de noviembre, la producción agropecuaria registró una crecimiento de 3.24% 
comparada con la del mismo mes del año anterior, revirtiéndose así el comportamiento negativo 
mostrado desde el pasado mes de abril, debido a la recuperación de la actividad agrícola la cual se 
expandió en 5.81%, luego de la caída experimentada durante ocho meses consecutivos y pese al 
exiguo incremento mostrado en setiembre pasado. Asimismo, aunque en menor medida, también 
contribuyó con el crecimiento del sector la mayor producción pecuaria (0.67%). 
 
Sin embargo, no obstante al buen resultado de noviembre, la producción agropecuaria acumulada 
en los primeros once meses del 2004, disminuyó en 1.47% en tanto que la producción anualizada 
de los últimos doce meses también lo hizo en 1.47%. 
 
 
 

  Nov 
Ene - 
Nov 

PBI 8.43 4.55 
Total Industrias 9.43 4.60 

Agropecuario 3.24 -1.47 
Pesca 3.067 22.34 
Minería e Hidrocarburos 5.22 5.12 

Manufactura 10.81 6.14 
Electricidad y Agua 4.64 4.24 
Construcción 8.39 4.43 
Comercio 12.17 3.71 
Otros Servicios 2.37 5.11 

Otros Impuestos  -0.06 4.04 
Otros Imp. a productos -1.92 4.36 
Derechos de importación 14.57 1.68 

Crecimiento % del PBI  
(2004 / 2003) 

Fuente: INEI 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 
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Producción Agrícola 
El incremento registrado en la producción agrícola durante el mes de noviembre 2004, fue 
determinado por la mayor producción en gran parte de los principales cultivos tales como papa, 
arroz cáscara, y algodón. 
 
En el caso de la papa, la producción en noviembre se incrementó en 37.5%, comparados con la del 
mismo mes del año anterior, debido al crecimiento en 23% del área cosechada ante la mejora en 
los rendimientos del cultivo, los cuales ascendieron en promedio a 18.2 TM/Ha, 12% por encima de 
lo registrados en noviembre del año anterior. Sin embargo, se debe mencionar que a raíz de la 
mayor producción, el precio del tubérculo registró una caída considerable, principalmente en los 
departamentos de Lima y Huánuco. 
 
La producción de arroz cáscara se incrementó en 
25.5%, como resultado del adelanto de cosechas 
y por las mayores áreas sembradas que han sido 
incentivadas por el atractivo precio que se viene 
pagando por el cereal. 
 
Por su parte, la producción de algodón rama 
aumentó en 39%, ante el mayor nivel de 
producción registrado en los departamentos de 
Ucayali, Ancash e Ica, que en conjunto 
contribuyeron con el 96.4% de la producción 
nacional. 
 
Dentro de otros productos menores destacan la 
producción de ajo que se incrementó en 28.7%, 
como resultado de la mayor superficie sembrada, 
principalmente en Arequipa. Del mismo modo, la 
producción de yuca continuó mostrando un 
comportamiento ascendente, con una variación 
positiva de 10.5% ante las mayores siembras en 
la campaña 2003-2004, destinadas a satisfacer 
una mayor demanda interna. 
 
Otros cultivos cuya producción también se incrementó en este mes fueron el espárrago, maíz 
choclo, tomate, frijol grano seco, naranja, papaya, tuna, zanahoria y cebolla. 
 
Por su lado, entre los cultivos que registraron retroceso en dicho mes, destacaron la caña de 
azúcar, café y el maíz amarillo duro. En el caso de la caña de azúcar, su producción se contrajo en 
16% respecto a noviembre del 2003, debido a las menores áreas cosechadas y bajos rendimientos 
del cultivo a consecuencia de la sequía que afectó la costa norte del país, la persistente escasez de 
agua en los principales reservorios de la Costa y la sostenida crisis económica y financiera por la 
que atraviesan parte de las empresas productoras de caña, tales como Pucalá y Tumán en 
Lambayeque, así como en Casagrande y Cartavio en La Libertad. 
 
Por su parte, la producción de café decreció en 7.1% debido a los desordenes climáticos que 
influenciaron en la fase de madurez del cultivo, determinando el adelanto de las cosechas. Cabe 
indicar, que en la selva sur las deficiencias de humedad han ocasionado problemas en la fase 
floración y fructificación del cultivo. 
 
En el caso del maíz amarillo duro, su producción ha decaído en 13.1%, determinada por la escasez 
de agua que afectó negativamente al cultivo en su fase de crecimiento, ocasionando una 
disminución en su rendimiento. Cabe señalar que los agricultores de dicho cultivo, optaron por la 
siembra de cultivos alternativos como el maíz chala por su menor periodo vegetativo y mayor 
demanda. 
 

Evolución % Mensual y Anualizada  
del PBI Agropecuario 

(Ene 2002 – Nov 2004) 

Fuente: INEI 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 

3.24

-8.00

-4.00

0.00

4.00

8.00

 Ene  Feb Mar  Abr May  Jun  Jul  Ago  Set  Oct  Nov

Mensual Anualizado



BBCCPPOO  ––  AAUUDDIITTOORRIIAA  FFIINNAANNCCIIEERRAA  

 

 
 
 

 Pág. 6/10 
 

Otros cultivos que también experimentaron retroceso en sus niveles de producción en el mes de 
noviembre fueron mango, palta, mandarina, plátano, melocotón, piña, limón y uva. 
 
Producción Pecuaria 
La mayor producción pecuaria registrada en noviembre del 2004, se debió principalmente al 
aumento de la producción de ganado vacuno en 8.1%, y en menor medida, por la mayor 
producción de ganado porcino, leche fresca. Contrariamente, la producción avícola y de huevos, 
disminuyeron en 2.03% y 8% respectivamente. 
 
 
 

EExxppoorrttaacciioonneess  
En noviembre mantuvieron ritmo dinámico  
 
Durante el mes de noviembre las exportaciones totales ascendieron a $ 1,043.2 millones, lo que 
representó un incremento de 36.6% ($ 279.8 millones adicionales) comparada con las registradas 
en el mismo mes del año anterior. Se mantiene de esta manera, 30 meses de crecimiento 
ininterrumpido. Dicho resultado responde al 
incremento tanto de las exportaciones 
tradicionales como de las no tradicionales. 
 
Las exportaciones tradicionales sumaron 
en este mes $ 697.7 millones representando 
el 66.9% del total exportado e 
incrementándose en 36.7%, es decir $ 187.5 
millones más que las ventas tradicionales de 
noviembre del 2003. 
 
Ello fue resultado de las mayores ventas 
registradas en todos los sectores que las 
conforman, destacando principalmente, las 
exportaciones de productos mineros, las 
cuales participaron del 51.4% de las ventas 
globales exportadas, incrementándose en 
alrededor de 32% respecto a noviembre del 
2003 debido a la mayor producción nacional, 
lo cual se reflejó en el incremento de 42.5% 
del volumen exportado, aunado a la evolución 
positiva de los precios de los metales tanto 
industriales como preciosos en los mercados 
internacionales, consecuencia del sostenido 
aumento de la demanda externa por este tipo 
de productos. En ese mes, las principales 
empresas exportadoras fueron Southern, 
Yanacocha y Anatamina.  
 
Asimismo, también presentaron variaciones 
positivas, las ventas externas de productos 
pesqueros, agrícolas y aquellos 
correspondientes a petróleo y sus derivados. 
Cabe señalar, que fueron las exportaciones agrícolas, las ventas tradicionales que mostraron mayor 
dinamismo pues crecieron en 120.2%, pese a representar sólo el 4.3% del total embarcado. 
 
Por su parte, las exportaciones no tradicionales en noviembre registraron un total de $ 345.6 
millones, lo que significó un incremento de 36.5%, acumulando 28 meses de crecimiento 
consecutivo. Dicho resultado, también correspondió a las mayores ventas de casi todos sus 

Exportaciones Tradicionales 
 Noviembre Ene - Nov 

Sector 2004 Var  % 2004 Var  %

Minero 536.5 31.9 5,973.8 42.3
Pesquero 58.0 65.8 996.8 33.1
Petróleo 58.6 21.5 575.4 -5.2
Agrícola 44.6 120.2 276.7 33.6

Sub Total 697.7 36.7 7,822.7 35.8

Exportaciones No Tradicionales 
 Noviembre Ene – Nov 

Sector 2004 
 

Var  % 
2004

Var  %
Textil 97.7 34.4 982.1 33.0
Agropecuario 76.9 10.3 697.9 26.3
Químico 65.6 128.2 424.2 49.8
Sidero - Metalúrgico 24.4 26.7 265.4 52.7
Maderas y Papeles  22.4 41.8 193.9 23.7
Pesquero 22.2 22.1 254.3 34.0
Varios (incl. Joyería) 12.9 -7.2 114.1 34.2
Metal – Mecánico 12.3 71.0 120.9 33.0
Minería no metálica 8.7 49.9 85.9 27.6
Pieles y cueros 2.3 32.4 21.6 31.5
Sub Total 345.6 36.5 3,160.2 34.3

Total General 1,043.2 36.6 10,982.9 35.4

Exportaciones  
2004/2003 

(En Millones de Dólares) 

     Fuente: PROMPEX 
     Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 
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sectores, destacando principalmente el sector textil, favorecido por el impulso del ATPDEA, el cual 
participó del 28.2% de las ventas de productos no tradicionales y del 9.4% del total vendido. 
 
Principales Mercados 
En mes de noviembre del 2004, nuestros productos exportados tuvieron como principales mercados 
de destino al bloque económico NAFTA (EEUU, Canadá y México) con $ 429.2 millones, seguido por 
Asia con $ 196.8 millones. En conjunto, estos dos bloques económicos representan el 60% del 
destino de las exportaciones peruanas.  
 
Enero - Noviembre 
Durante los primeros once meses del año, las exportaciones totales ascendieron a $ 10,983 
millones, lo que representó un incremento de 35.4% comparado con las efectuadas en similar 
periodo del año anterior. En dicho periodo las exportaciones tradicionales se incrementaron en 
35.8%, mientras que las no tradicionales lo hicieron en 34.3%.  
 
Asimismo, en los últimos doce meses las exportaciones totales alcanzaron un total de $ 11,895.6 
millones, lo que significó un incremento de 34.3% con relación al periodo anualizado anterior. 
 
En cuanto a principales destinados durante este periodo, el bloque NAFTA, continuó liderando los 
principales países receptores de nuestras exportaciones totales, seguido de Asia, los cuales 
participaron del 33% y 18% respectivamente.  
 
De continuar a este ritmo, es más que probable que las exportaciones nacionales del 2004, 
asciendan a un nivel cercano a los $ 12 mil millones. Sin embargo, de acuerdo a pronósticos más 
optimistas, se estima que éstas, habrían superado los $ 14 mil millones, considerando el rubro de 
servicios, el cual se prevé haya alcanzado un monto superior a los $ 1,800 millones. 
 
 
 

DDóóllaarr  
Continuó registrando tendencia decreciente 
 
Durante la semana que pasó, la cotización de la moneda estadounidense continuó mostrando la 
tendencia declinante con la había 
iniciado el año y viene arrastrando 
desde el año anterior. De esta manera, 
el precio del dólar inició la semana con 
S/. 3.275, luego del cual empezó 
descender hasta ubicarse en S/. 3.264 
al cierre de la semana. 
 
De este modo, el tipo promedio 
semanal se contrajo en 0.3% 
comparada con la cotización promedio 
de la semana anterior, como respuesta 
principalmente, a la mayor demanda 
de soles por parte de los agentes, para 
atender sus obligaciones tributarias, 
cuyo periodo de pago inició esta 
semana.  
 
Es así, que en este contexto de menor demanda de dólares, los bancos mantuvieron sus posiciones 
en dólares, las cuales se ubicaron en cerca de $ 400 millones. 
 
Pese a ello, cabe indicar que el declive en el precio del dólar fue levemente contrarrestado por el 
incremento de las compras de dólares a futuro (forward) por parte de las grandes corporaciones y 

Fuente: BCRP 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 

Cotización de Dólar Venta 
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empresas transnacionales que buscan cubrir sus flujos de caja esperados del riesgo cambiario para 
el presente año 2005. 
 
Por su parte, el BCR, ante la apreciación de la moneda local, continuó con su agresiva política de 
intervención en el mercado. Así, durante la semana que pasó, el BCR adquirió $ 98.5 millones, 
monto 149% superior a lo que compró durante la primera semana del año 2005. Las compras del 
BCR en la semana que pasó, se efectuaron de la forma siguiente: 
 

- Lunes 10  $ 12.5 millones; 
- Martes 11  $ 34.0 millones; 
- Miércoles 12  $ 16.0 millones; 
- Jueves 06  $ 11.5 millones; y 
- Viernes 07  $ 24.5 millones 

 
Para los próximos días se prevé que el tipo de cambio mantenga su tendencia decreciente como 
resultado del incremento esperado en la oferta de dólares asociada al periodo regular de pago de 
impuestos. Ante ello, se espera que el BCR continúe con sus intervenciones en el mercado 
cambiario a fin de que la apreciación del sol no genere consigo una mayor volatilidad. Así para la 
presente semana, se prevé que el tipo de cambio se ubique en un rango entre S/. 3.255 y S/. 
3.265. 
 
En la semana que pasó la cotización del dólar evolucionó de la siguiente manera: 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

EExxppoorrttaacciioonneess  PPeessqquueerraass  
Continuaron con buen comportamiento en noviembre  
 
Durante el mes de noviembre del 2004 las exportaciones de productos hidrobiológicos continuaron 
presentando un comportamiento positivo. Las ventas al exterior en ese mes ascendieron a $ 80.2 
millones, lo que representó un notable incremento de 50.9% comparada con las registradas en 
noviembre del año anterior. Este resultado estuvo determinado por las mayores ventas del sector 
tradicional, las mismas que se incrementaron en 65.8% Por su parte, las exportaciones no 
tradicionales crecieron solo en 22.1%. 
 
Según volúmenes exportados, los embarques de productos tradicionales mostraron en el mes un 
notable incremento de 69.2% tras alcanzar las 110 mil TM, mientras que en los no tradicionales, el 
volumen fue de 15.7 mil TM, 14.6% más que lo registrado en similar mes del 2003. 
 
Con ello, las exportaciones acumuladas de productos pesqueros entre enero y noviembre, 
ascendieron a $ 1,251.2 millones, cifra superior en 33.3% comparada con las efectuadas en el 
mismo periodo del año anterior. Estos valores resultaron de un volumen desembarcado para 
exportación en este periodo que alcanzó los 2,029.5 miles de TM, 29.4% superior al registrado 
durante el mismo periodo del año 2,003. 
 

 Inicio 
Lunes 10 

Cierre 
Viernes 14 

Interbancario 3. 275 3.264 
Ventanilla Bancos 3.305 3.295 
Informal 3.280 3.265 

Evolución del Dólar Venta 2005 
(Nuevos Soles por Dólar Interbancario)  

Fuente: BCRP 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 
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Exportaciones Pesqueras Tradicionales 
El incremento de las exportaciones tradicionales durante el onceavo mes del año pasado, fue 
resultado de las mayores ventas tanto de harina como aceite de pescado. En el caso de la harina 
de pescado, sus ventas se incrementaron en 54.1% comparadas con las del mismo mes del 2,003, 
debido a la mayor extracción y a la creciente demanda de dicho producto por parte de las 
principales industrias acuícolas del mundo. 
 
En línea con lo anterior, el volumen exportado, de harina registró un crecimiento de 62.1%, al 
alcanzar las 93.7 miles de TM en noviembre último, de las cuales, el 55.1% correspondió a 
correspondiendo a la Harina Tradicional, el 42.6% a la Harina Prime, y sólo el 2.3% a la Super 
Prime. En este mes el principal destino de dicho producto, continuó siendo China, país que adquirió 
el 34.3% de los envíos, seguido de Alemania, Japón y Lituania. 
 
Asimismo, la empresa exportadoras de harina de pescado con mayor volumen de exportación en 
este mes fue Corporación Pesquera Inca, la cual participó del 10.6% del total embarcado, seguido 
en importancia por Tecnológica de Alimentos, Procesadora de Productos Marinos, Armadores 
Pesqueros, Hayduk y Austral. 
 
A nivel acumulado, las exportaciones de 
harina de pescado entre enero y noviembre 
ascendieron a $ 874.8 millones, nivel 30% 
superior comparada con las ventas registradas 
en el mismo periodo del 2003. En tanto los 
volúmenes embarcados en dicho periodo se 
ubicaron en 1,603.4 miles de TM, es decir 
28.8% por encima de lo embarcado en similar 
del 2003. 
 
De otro lado, las ventas externas de aceite 
de pescado en noviembre pasado reportaron 
un fuerte incremento de 179.5%, ubicándose 
en $ 9.1 millones, como resultado del mayor 
rendimiento del producto por especie 
capturada. En términos de volumen, éste se 
expandió en 127.1%, significando envíos por 
16.2 mil TM. Los principales destinos de este 
producto fueron Canadá, Bélgica y Holanda. 
 
Con este resultado, durante los once meses del año 2,004, las exportaciones de aceite de pescado 
ascendieron a $ 122 millones, monto superior en 60.2% comparado con el de similar periodo del 
año anterior. Del mismo modo, los volúmenes embarcados en esos once meses alcanzaron las 232 
mil TM, significando un crecimiento de 28.6% respecto a igual periodo del 2003. 
 
Exportaciones Pesqueras No Tradicionales 
 Por su parte, en noviembre pasado, las ventas de 
productos para consumo humano directo, 
ascendieron $ 22 millones, significando un 
incremento de 22% respecto a noviembre del 
2003. A nivel acumulado, las exportaciones entre 
enero y noviembre, alcanzaron los $ 254.3 
millones, registrando una expansión de 34% en 
comparación con similar periodo del 2003. 
 
Durante el mes de noviembre, los cinco 
principales productos pesqueros no tradicionales 
exportados, representaron el 64.4% de las ventas 
para el consumo humano directo con $ 14.3 
millones de exportaciones, lo que significó un 

Noviembre Ene - Nov 
Productos 2004 Var. % 2004 Var. % 

Harina de Pescado 48.9 54.1 874.8 30.0 

Aceite de Pescado 9.1 179.5 122.1 60.2 

Consumo Humano 22.2 22.1 254.3 34.0 

Total 80.2 50.9 1,251.2 33.3 

Exportaciones Pesqueras 2004 
(Millones de dólares)

Fuente: Prompex 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 

EExxppoorrttaacciioonneess  ddee  HHaarriinnaa  ddee  PPeessccaaddoo  
(Nov 03 – Nov 04) 

Fuente: Produce 
Elaboración: BCPO, Área de Análisis Económico Financiero 
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crecimiento conjunto de alrededor de 47%. Dichos productos fueron principalmente, la pota, 
conchas de abanico congeladas, demás moluscos preparados o conservados, demás filetes 
congelados excepto merluza y colas de langostinos congeladas; siendo sus principales mercados de 
destino China, EEUU, y España. 
 
 
 

GGlloossaarriioo  ddee  TTéérrmmiinnooss  
 
Para una mejor interpretación del lenguaje en el ámbito especializado de economía y finanzas, 
ponemos a vuestro servicio el apéndice siguiente: 
 
PEA: La Población Económicamente Activa, es el número de personas comprendidas entre los 14 y 
65 años de edad capacitadas para efectuar labores productivas y que en un período dado concurren 
al mercado laboral constituyendo la oferta de mano de obra. 
 
MACROECONOMÍA: Estudia el comportamiento de variables económicas agregadas, es decir, 
aquellas variables que se forman con otras variables. Por ejemplo, la producción agregada de un 
país se forma con la producción de todas las empresas, familias, individuos y el sector público de 
ese país. 
 
FORWARD: Contrato mediante el cual, las partes acuerdan comprar o vender una cantidad 
determinada de un activo en una fecha futura establecida a un precio determinado. El forward, a 
diferencia del futuro, es un contrato hecho a la medida entre ambas partes, y que no se transa en 
el mercado. 


