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Señores Accionistas: 

A inicios del año 1995, el gobierno presentaba al país su programa 
Macroeconómico, con crecimiento del PIB del 5%, importantes reservas 
monetarias y demás indicadores positivos, que  auguraban un 
excelente año. 

Estas perspectivas se vieron truncadas, como consecuencia del 
conflicto armado con el Perú, al comenzar el año. El desenlace de este 
enfrentamiento es conocido por la intervención de los garantes del 
Protocolo de Río de Janeiro. La guerra afectó el programa económico 
y las autoridades anunciaron cambios en el mismo, debido a la 

necesidad de defensa nacional, se incluyeron impuestos especiales. 

Otros de los problemas que afectó a la economía del país fue el 
originado por el escaso régimen de lluvias que impidió que las centrales 
hidroeléctricas funcionaran plenamente, causa por la cual se dio un 
racionamiento en todo el país, con mayor intensidad en el segundo 
semestre con suspensión de energía de hasta 6 y 12 horas diarias en 
las diferentes ciudades y provincias. La inversión privada no ha 

construido las plantas eléctricas necesarias, ya que la Ley da 
preeminencia al Estado en asuntos energéticos. La inversión de este 

último, no ha tenido la eficacia requerida. 

El ambiente político del país se corvl, denuncias hechas 
sobre supuestas mercados, an Pone] de los fondos para    
de Justicia. 
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La combinación de los anteriores factores dio paso a una ¡liquidez que 
asfixió la economía. La cartera vencida de los bancos se puso en alza 
e iniciaron los juicios para proteger sus activos. Las empresas 
comenzaron a tener problemas que afectaron su estabilidad, 
especialmente la pequeña industria y las microempresas, el sector 
financiero suprimió la concesión de créditos nuevos y sólo se limitó a 
renovar las obligaciones existentes a tasas de hasta del 190%, 
afectando al sector productivo. Las tasas interbancarias se dispararon 
hasta 220%. 

El desarrollo económico arrojó cifras estimadas en un crecimiento del 
PIB de 2.0%, muy por debajo de las expectativas, en especial por los 
resultados negativos del último trimestre del año. En el crecimiento de 
los sectores más importantes se tiene petróleo 1.7%, construcción 
0.9%, manufactura 2.3%, bebidas 1.7%. El índice de inflación anual 
disminuyó del 25.4% al 22.8% y la devaluación cerró en 29% con una 

cotización final de s/. 2.928,00 por dólar. 

Qusse) e 
EDGARDO BAEZ NOGUERA C S DIER SALAZAR 
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO VICEPRESIDENTE DIRECTOR ENCARGADO 
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