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'PROLOGO 

El presente trabajo es frutó de un arduo esfuerzo por comprender los 
mecanismos superestructurales que afectan el volumen y las condiciones en 
que se obtiene el endeudamiento externo en el Perú. -La dimensión en la 
utilización del ahorro externo en el caso peruano es lo que ha motivado el 
presente trabajo. 

Inicialraente el esfuerzo fue de tratar de integrar las diversas variables 
institucionales y analizar su evolución en el tiempo. En otras palabras 
- tratar» de analizar de qué manera las políticas formales estaban integradas 
a los instrumentos de política y a las normas legales precisas para el 
buen uso de la deuda externa. Pronto se comprendió que esto era difícil 
porque los elementos mencionados no aparecían claramente tomados de una 
política común. No cabría tratar de articularlos porque no fueron diseñados 
de manera integral. Por tanto., el análisis se realiza de manera aislada 
para cada variable. 

El documento relieva la política de endeudamiento que se ha seguido 
en la década 68-78, aunque siempre permitiendo una perspectiva mayor para 
poder contrastar con el período de libre cambio. Luego analiza los 
instrumentos que se diseñaron para la correcta aplicación de esta política 
y finalmente contrasta los instrumentos con las políticas. 

Este estudio fue posible gracias a un contrato con la Unidad Conjunta 
CEPAL/CET de las Naciones Unidas, Santiago, Chile,y representa un elemento 
dentro de un proyecto más amplio de la Unidad sobre el papel de los bancos 
transnacionales en el financiamiento externo del Perú.l/ Por las observa-
ciones presentadas al primer borrador debemos agradecer a Robert Devlin 
de la citada Unidad. Por las contribuciones a la comprensión del problema, 
debemos agradecer al señor Hugo Neyra del Banco Central de Reserva del Perú 

1/ Para los alcances del proyecto veâse Devlin, Robert, Project Manual 
~~ and Methodological Guidelines for the Study of the Role of 

Transnational Banks in the External Finance of Peru, Santiago, Joint 
Unit CEPAL/CET, Working Document Number 10, 1978. 

/y al 



y al señor Walter Smith del Instituto Nacional de Planificación del Perü. 
Asimismo, queda agradecer al Doctor Luis Chirinos de la Facultad de 
Derecho de la Pontificia Universidad Católica del Perú por habernos faci-
litado acceso a los materiales legales utilizados. 

¿1 trabajo fue realizado con la contribución de los señores 
Arturo Brideño y Norma Puican. " ?: 

/Capítulo I 
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.•>. Capítulo I 

DEFINICION DE LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

Introducción 

El tema a tratar en el presente capítulo está vinculado a un aspecto de la 
política fiscal en el Perú; aquel vinculado'con la obtención de recursos 
extemos para el logro de un equilibrio parcial del presupuesto nacional. 

La problemática a dilucidarse tiene una diferencia sustancial en el 
tiempo. Previo a 1968 existió una política económica fundamentada en la 
teoría de la escasez de capital que estuvo caracterizada por el libre cambio. 

Sin embargo9 cuando se termina con el Estado Oligárquico 1/ el tema 
cobra particular importancia al tomar el Estado un rol activo en la economía; 
empleando el 15% de la Población Económicamente Activa; realizando el 50% 
de la Formación Bruta de Capital aproximadamente; y administrando un total 
de 171 empresas en sectores productivos diversos, en la banca y en el 
sector comercial. 

Es claro que cuando los gastos del sector público alcanzan como 
en algunos países, al tercio o más del PBI, las decisiones generales 
de política fiscals aunque no alteren\el equilibrio entre egresos/ 
ingresos produce resultados notables a través de los cambios parti-
cularizados que se originan en la pauta ingresos/egresos públicos; 
y é'stos son los que pueden incidir más sobre la situación total de 
la economía.2/ 
La definición formal de la política de endeudamiento externo en el 

Perú ha estado en manos del Instituto Nacional de Planificación (INP), en 
primera instancia. La cercanía de la política definida por ei INP con lois 
intereses del resto del aparato del Estado no ha sido siempre evidente. 
No obstante hay que decir que revela la tendencia más importante de los 
intereses del Estado como órgano consensual de la sociedad. 

1/ Ver Henry Pease García, El Ocaso del Poder Oligárquico. Deseo, 
Lima, 1977. 

2/ Roll, Eric, El Mundo Después de Keynes. Monte' Avila, Caracas, 1969, 
p. 117. 

/Lo particular 
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Lo particular que tienen los regímenes de facto, es que generalmente 
no entregan a la nación un plan de gobierno al asumir el poder, ni tienen 
un cierto control sobre la labor realizada a través del informé anual del 
Presidente al Parlamento. Ello da lugar a que se de, como en el caso 
que nos concierne, un gobierno que no publicita sus políticas explícitas 
al nivel más alto hasta muchos años después de iniciado el régimen. 

El primer plan general de, gobierno fue el Plan Inca, publicado cinco 
años después de iniciado el régimen» El segundo ,plan, Tupac Amaru, se 
formula al poco de iniciarse el segundo régimen militar y muestra la reversión 
de las modificaciones implementadas a; raíz del-primer plan de gobierno. 

Finalmente, ante la crisis financiera generada por el problema del 
Endeudamiento Externo 3 en abril de 1978 se otorga una ley definiendo 
una nueva política en este- sentido y un nuevo- aparato de control del mismo. 

1. Planes: de Desarrollo : " " • 

a) Plan Nacional de Desarrollo 1962-1971 
Durante la década de los años sesenta, la política del financiamiento 

externe seguida por el Perú se encontró enmarcada dentro de una estrategia 
inspirada (en• la;Carta de Punta del Este. Existió entonces un interés de 
lograr una modernización total de ía economía del Continente. Lo dicho 
se dio por encontrarse, América Latina.dentro del área de influencia de 
Estados Unidos y seí? además zona estratégica dentro ¿e los bloques mundiales. 
Ello explica el desarrollo del programa de "ayuda" a través de la Alianza 
para el Progreso, la que posibilitaría un proceso de desarrollo dé los países 
menos desarrollados al dinamizar y capitalizar sus economías con dicha ayuda. 
Este posible desarrollo se sustentó con una teoría financiera, que en la 
práctica resultó perjudicial para América Latina ya que obligó a una política 
de endeudamiento continuo, que pondría en peligro apoyo real con deuda 
nueva y antes bien resultó un proceso de deuda por deuda. 

En este contexto debe entenderse la definición de la política de endeu-
damiento existente a partir del Plan Nacional de Desarrollo 1962-71. 

Lo que se planteó concretamente fue:3/ 

3/ ' Plan Nacional de Desarrollo 1962-1971, Banco Central de Reserva del 
Perú, Lima, 1962, pp. 18 y 154. 

/- "El 
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- "El financiamiento de las inversiones debe ser én lo central por 
inversión directa extranjera aunque también debe usarse la deuda. 
La deuda debe ser.de aproximadamente el 27%.,de la inversión pública." 

- "Para ¡el'logro de las metas fijadas en el Plan Nacional de Désarrollo 
es indispensable? como ya se ha visto, superar la baja tasa de, 
formación de capital con que cuenta el país, hecho que sólo podría 
lograrse a través de la financiación proveniente del sector -externo." 

- "En lo que se refiere a las inversiones del exterior, indispensables 
paré complementar la Formación Bruta de Capital Interna y satisfacer 
los requerimientos de inversión que exige la tasa de desarrollo 
'considerado en el Plan, el' góbaerrio del Pérú. tiene plena conciencia 
de la•necesidad de -mantener una política de estabilidad monetaria 
y de libertad de cambios que estimule su afluencia. ; Sin el clima 
de confianza .que fomente el ahorro y. la inversión nacional y de 
garantías a las inversiones extranjeras9 públicas y privadas, dentro 
del respeto a lo establecido en las leyes del "país, resultaría 
imposible lograr que el volunté n total de inversiones alcance ~la 
tasa indispensable para la canalización de los programas y el logro 
de sus objetivos." 

Se constata a través del Pian, la - existencia de una política liberal 
de endeudamiento en la década de los sesenta; esto se explica ante todo por 
el financiámiento a través de la inversión extranjera., que en esa época 
predominó, a la cual se tuvo.que dár todas ias condiciones favorables para 
atraerla; éstas son: mantener una política de estabilidad monetaria,, 
libertad'de cambio, clima de confianza.y garantías a dichas inversiones. 

Debe remarcarse que en este documento se -precisó una proporción de 
la deuda que puede existir en la inversión pública: e.g. 27%. Con el 
conocimiento previo que la acumulación en el Perú se hace con equipos 
importados, se puede hacer clara nota que en algunos casos podría ser 
enteramente de endeudamiento externo, aunque no está precisado. Existe 
una precisión financiera mas no en cuanto a ias fuentes del crédito. El 
mayor énfasis está dado por el papel de la inversión extranjera directa. 
b) Plan Nacional de Desarrollo 1971-75 

• i' - '" ' * * •
 A

 ' ' ' 

La liberalidad existente durante toda la decada llevo rápidamente a 
que se produjera un estrangulamiento del sector externo. El clima en el 
país en este sentido era el tratar de no devaluar el dólar por ningún motivo. 
Poco después se produjo la Ley Ulloa, 297HC, que modificó el pape1, de 
los bancos nacionales pero que en términos de deuda no tuvo mayor impacto. 

/A poco 
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A poco de darse el golpe de Estado se dieron las primeras medidas.comple-
mentarias a la Ley Ulloa y se modificaron ciertas leyes de manera de 
establecer un mayor control sobre uso de las divisas. Se instrumentaron 
medidas importantes'oomo se verá en otro capítulo más adelante; sin embargo 
no se modificó la política existente, de manera explícita. Unicamente se 
refinanciaron 180 millones de dólares para salvar el cuello de botella de 
divisas por el que atravesaba el país. Recién en 1971 se dio el Plan 
Nacional en.el que se l?eformuló la política nacional. A la letra: 

"El Endeudamiento Externo, al que será necesario recurrir dentro 
del- rol complementario que le compete en el financiamiento'global, 
se concretará con armonía con la política y planes de desarrollo, 
de modo que garantice el derecho de la nación a fijar sus prioridades. 
En este sentido, se intensificará y acelerará la elaboración de 
proyectos que impleraantarán el Plan y que requieren de financiamiento 
externo para lograr su pronta concertación. 

Asimismo, deberá solicitarse a los organismos internacionales se 
adopte el sistema de financiamiento por programas; gestionarse plazos 
de gracia no menores de tres años para los nuevos préstamos externos, 
de manera que no afecten los años críticos del servicio de la deuda, 
esto es 1971-1973, orientar la concertación de prestamos hacia los 
organismos internacionales y velar porque la participación del Perú 
en los beneficios de dichos créditos, sea proporcional a la que 
reciben los países más favorecidos, sin desmedro de buscar la diversi-
ficación de las fuentes de financiamiento, cuidar que los montos de 
amortización de los préstamos por concertarse esten equitativamente 
distribuidos en términos de plazos y en función de la capacidad de 
pagos del país, y proponer en los certámenes internacionales la elimi-
nación de los diversos tipos ,de condicionamiento por parte de los 
países prestatarios."4/ " 

Este plan es relativamente concreto en su objetivo genérico: defender 
la soberanía nacional de la interferencia de agentes financieros internacio-
nales. Más específicamente se plantea adoptar un tipo de financiamiento 
por programas, para hacer un uso sectorial racional. Las condiciones deben 
incluir un plazo de gracia de tres años, lo cual es bastante largo para un 
banco privado. Sin embargo señalan que los préstamos nuevos deberán 

±/ Plan Nacional de Desarrollo 1971-1975, Instituto Nacional de Planifi-
cación , Lima, 1971, p. 53. 

* Subrayado del autor. 

/gestionarse ante 
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gestionarse ante organismos internacionales al mismo tiempo que proponen 
una diversificación de las fuentes de crédito. Aquí encontramos un primer 
nivel de contradicción interna; o se diversifican las fuentes o se busca 
financiamiento de 'organismos internacionales en los cuales Estados Unidos 
tiene poder de veto. Esta es una contradicción resultante de otra al 
interior del Gobierno en 1970-71-. De una parte Perú era objeto de un. conge-
lamiento de créditoipór parte de. organismos-internacionales; de otro lado, 
no se quiere romper con Estados Unidos.- Muy adecuadamente se propone una 
distribución racional de lá amortización de manera de no producir un cuello 
de botella en el sector extemo en el corto plazo. 

Vale la pena decirlo, estas medidas responden a presiones coyunturales 
más que a un sistema de endeudamiento planificado per se. 
c) Plan Nacional de Desarrollo 1975-78 

De un modo bastante menos preciso, en él Plan Nacional siguiente al 
Plan Quinquenal, se invocó una relación entre el endeudamiento nuevo y las 
perspectivas del aumento de la producción, evolución de la balanza de pagos, 
y del incremento de los ingresos tributarios. Se propone realizar una 
programación del endeudamiento tomando estas variables en consideración. 
"Dicha programación permitirá utilizar adecuadamente las diversas fuentes 
de financiamiento y distribuir en el tiempo,el servicio de la deuda."5/ 
Notamos que no se formaliza de qué manera puede ser esto llevado a cabo. 
Allí mismo aciertan: "Se asegurará que las relaciones económicas financieras 
en el exterior respondan a la posición autónoma del país y maximicen para 
éste el flujo, de recursos reales y financieros. "15/ 

De este modo se observa la doble preocupación por el problema económico 
interno que puede surgir a partir del endeudamiento externo; y por la 
presión exterior que puede venir como consecuencia del sobreendeudamiento 
ya efectuado. 

5/ Plan Nacional de Desarrollo 1975-1978, Instituto Nacional de Planifi-
cación, Lima, 1975, p. 42. 

6/ Loe. cit. 

/Se busca 
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Se busca siempre una posición no alineada por parte del Perú donde 
se puedan conservar los escasos márgenes políticos internacionales que 
permitan un desarrollo interno relativamente autónomo. 

Al igual que el Plan'1971-75 en este Plan se advierte una suerte de 
invocación a que la política de endeudamiento se dé' de una manera determi-
nada pero sin establecer los índices técnicos o poner los parámetros 
necesarios para poder implementarlos y llevar a buen fin el Plan, 
d) Plan Bienal de Desarrollo 1975-76 

Los planes Bienales de Desarrollo son un instrumento creado para dar 
mayor especificidad a los Planes Globales y se utilizan como el brazo de la 
instrumentación más específica del Plan Nacional de Desarrollo. Procede-
remos a analizar los Planes bienales para el período 1975-78 que es el que 
nos preocupa en particular. . . 

A nivel de implementación concreta el enunciado es bastante general 
como en los anteriores.7/ 

- "Perfeccionar la programación del endeudamiento externo. 

- Concertar la refinanciación de compromisos financieros con el 
exterior. 

- Perfeccionar la programación del endeudamiento a corto plazo en 
función de las disponibilidades de recursos a mediano plazo y la 
coyuntura que afecta la balanza de pagos." 

Existe un giro nuevo, sin embargo. Se propone tomar en cuenta los 
recursos a mediano plazo para programar el endeudamiento a corto plazo, 
tomándose en cuenta la coyuntura adversa que afecta la balanza de pagos. 
Al igual que en los planes anteriores se habla de refinanciar la deuda y de 
perfeccionar la programación de la misma. 

Ocurre con los planteamientos de los planes a corto plazo que parecen 
una repetición de los planes a largo plazo a pesar de tener que ser la 
especificación de lo que a nivel general se propone. Cada vez es más notorio 
que existe una preocupación por la falta de una programación del endeuda-
miento y que las metas no están siendo logradas en este sentido desde que 
es imprescindible repetir las mismas políticas. 

V Plan Bienal de Desarrollo 1975-1976, Instituto Nacional de Planificación, 
Lima, 1975, p. 37. 

/e) Plan 
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e) Plan Bienal de Desarrollo 1977-1978 
En lo que a financiamiento se refiere, bajo el rubro Fiscal tenemos:£/ 

. Programar el endeudamiento del Sector Público en base a los siguientes 
criterios: 

i) Las perspectivas financieras del Sector Público en el mediano plazo, 
ii) Previsión de la balanza de pagos en el mediano plazo. 
Bajo el rubro Balanza de Pagos tenemos: 
i) Mejorar la estructura de la deuda externa pública y privada, 

ii) Evaluar la evolución del endeudamiento a, corto plazo y perfeccionar 
su programación en función de la situación de la balanza de pagos 
en la coyuntura y de su comportamiento en el mediano plazo. 

En ambos Planes Bienales, se plantea el perfeccionar la programación . 
de endeudamiento a corto plazo, considerando la situación de la balanza 
de pagos y la coyuntura que la afecta. • 

Si en el Plan Bienal 1975-76 se habla de la necesidad de una refinan-
ciación de la deuda, en el otro Plan, se habla de mejorar la estructura de 
ella, tanto pública como privada sin especificar en alguna medida cómo 
lograrlo. 

Es remarcable que en un momento de crisis del sector externo, la 
política de endeudamiento sea lo suficientemente genérica que no permita 
la precisión de las implementaciones de las políticas. 

El INP asigna responsabilidades concretas al Ministerio de Economía y 
Finanzas (MEF) y a los ministerios, de los .sectores productivos para la 
implementación de tales políticas pero no les otorga la guía más específica 
para que dichos-ministerios puedan implementar las políticas. 

La preocupación en este último plan bienal es otra vez estructurar 
la deuda de manera de no agudizar el problema de balanza de pagos;,al igual 
que en el Plan Quinquenal 1971-75. Ya no es mayor preocupación la obtención 
de la refinanciación por ser ésta parte ya implementada por el Banco Central. 
Queda relevada la preocupación por la estructura de tiempo de la deuda y lo 
que puede implicar en términos de Balanza de Pagos en los años venideros. 

8/ Plan Bienal de Desarrollo 1977-1978, Instituto Nacional de Planificacióna 
Lima, 1977, p. 62. 

/Lo que 
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Lo que atenta contra la concreción de estos planes es la falta de 
una definición más concreta referida a cómo lograr la implementación de 
los mismos. El Instituto Nacional de Planificación en ningún documento 
existente plantea alternativas concretas al monto de la deuda externa; 
proporción en el PBI; relación con el patrimonio del Estado; o finalmente 
otorgar al Banco Central de Reserva la posibilidad de poner parámetros 
dentro de los cuales debe desarrollarse la deuda. 

2• Los Planes de•Gobierno 

El Perú tiene .la peculiaridad que además de tener planes de desarrollo 
formulados .por el Instituto Nacional de Planificación, institución asesora 
de la Presidencia de la República, tiene planes de gobierno. Estos planes 
son formulados directamente por el Gabinete ministerial con la ayuda del 
Comité de Asesoría a la Presidencia (COAP) y sirven para dar los linca-
mientos más genéricos para los Planes de Desarrollo y para la política 
nacional en general, 
a) Plan Inca 

El Plan Inca fue el primero de estos planes en ser elaborado. Por 
los datos presentados en lo referente a deuda externa la fecha de elaboración 
del documento fue 1972 y la fecha de anuncio fue el verano de 1973.9/ 

En él se presenta la situación de la deuda externa como habiéndose 
incrementado a 18.1% 10/ la relación servicios de la deuda/exportaciones 
y afirma que 5/5 par.tes de la deuda era en créditos de corto y mediano 
plazor, entendiéndose por mediano plazo créditos menores de cinco años, en 
este caso. Es decir9 todos los contraídos en el Euromercado en 1971 y 1972. 

Los objetivos de la política nacional de endeudamiento a nivel político 
eran poner las reservas internacionales a niveles que permitan satisfacer 
las necesidades que demande el desarrollo nacional. Esto debe ser comprendido 
dentro de la política de endeudamiento rápido y creciente que se venía 

9/ Plan Inca, aparecido en La Prensa, Lima, 28 de julio de 1974. 
10/ Mota: En 1972 la presión sobre exportaciones fue de 18.8%. En 1966 

fue de 6.7%. Esto es lo que denuncia el Plan. 

/llevando a 
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llevando a cabo entre 1971 y los años sucesivos, y las exigencias de los 
banqueros que los niveles de reservas sirvieran para cubrir una parte signi-
ficativa del total del monto adeudado. Por otra parte debe entenderse 
dentro de un contexto en que las reservas internacionales venían reducién-
dose como resultado del incremento del volumen de las importaciones, 
consecuencia directa del plan de inversiones dei gobierno central y las 
empresas públicas. 

Las acciones que se plantean como realizables en el Plan Inca consisten 
en refinancíar la deuda y pagar únicamente a los países que acepten la 
refinanciación. Es decir, declarar cese de pagos a los países que no 
refinanciaran la deuda. Esto parece ser una vez más el enfrentamiento de 
posiciones al interior del Gobiernos donde unos hablan de refinancíar y 
otros de cese de pagos. Parece una posición dura al compararse lá manera 
cómo se refinanció la deuda del período 1971-73.11/ Como acción específica' 
se habla de mantener el endeudamiento nacional a un nivel prudente en 
función del crecimiento del producto nacional; dejando en un plano indefinido 
lo que se entiende como prudente. 
b) Plan Tupac Amaru . 

El siguiente Plan de Gobierno es el'intitulado Tüpac Amaru y fue 
divulgado a mediados del año 1977. Este Plan fue redactado con la partici-
pación del Instituto Nacional de Planificación y de las Organizaciones de 
base que se interesaran en comentarlo. Esencialmente, la política füe 
formulada por el COAP y el Gabinete de la misma manera' que el anterior. 
Textualmente el problema de la deuda aparece en tres acápites: el de política-
internacional; el de finanzas públicas y el de Balanza de Pagos.12/ 

i) Política Internacional 
- Participar activamente en el establecimiento de un nuevo orden 
económico internacional justo y equitativo. 

11/ Ugarteche, Oscar, El Caso de la Deuda Pública Peruana: 1965-75 
Las Empresas Transnacionales y el Endeudamiento Externo. Informe 
No. 0Í3-77/INP-0IC-INV, Instituto Nacional de Planificación, Lima, 
mayo 1977, p. 76. . 

12/ Plan Tupac Amaru, Decreto Supremo 020-77-PM, octubre, 1977. 

/- Impulsar 
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- Impulsar y respaldar las acciones tendientes a la eliminación 
de la dependencia y de toda forma de dominación extranjera. 

ii) Finanzas Publicas 
• - Programar el endeudamiento publico de acuerdo con las prioridades 

del desarrollo y teniendo siempre en cuenta la capacidad de 
endeudamiento del sector público en particular y del país en 
general. 

- Dictar una nueva Ley Orgánica del presupuesto., 
iii) Balanza de Pagos 

- Continuar mejorando la programación del endeudamiento extemo, de 
acuerdo con estrictas prioridades del desarrollo y teniendo 
siempre en cuenta la capacidad de endeudamiento del país. 

En términos de acciones.interna^ .no contribuye nada nuevo que no fuera 
explicitado aunque de manera somera en los Planes de Desarrollo. Habla de 
un solo elemento novedoso que sería la dación de .una nueva ley orgánica 
de presupuesto que regula actualmente la manera como puede obtenerse finan-
ciamiento público. 

Continúa en el ámbito internacional con la postura no alineada de 
lucha contra las formas de dominación extranjeras. Posición un tanto extraña 
en el contexto en que se anuncia el Plan Tupac Amaru cuando el Perú está 
negociando el acuerdo Stand by con el Fondo Monetario Internacional. 

Si bien a nivel de planes de gobierno no parece existir una clara 
definición política en cuanto.lo que significa capacidad de endeudamiento 
nacional y los objetivos en el uso del crédito externo, existe una cierta 
postura liberal tercermundista que está en total desacuerdo con las prácticas 
internas en términos del manejo de la deuda, sea por dificultades en la 
capacidad de negociación, sea por un interés del propio gobierno en mantener 
ciertos tipos de endeudamiento por convenir a los dos intereses básicos del 
gobierno militar peruano, e.g. seguridad y bienestar. 

3. Decreto Ley 22149 13/ 

Las indefiniciones políticas sobre el endeudamiento externo fueron por nece-
sidades eliminadas la segunda semana de abril de 1978, cuando se acordó 

13/ Publicado en El Peruano» 18 de abril de 1978, 
/en Consejo 



- 13 -

en Consejo de Ministros otorgar una ley que sirviera como política específica 
en el uso del endeudamiento externo. En los considerandos de la ley se 
afirma que: 

"la situación del mercado mundial así como otros factores han traído 
como consecuencia un menor ingreso de divisas por concepto de 
exportaciones, habiendo por otra parte aumento de los precios de los 
productos manufacturados y fluctuaciones cambiarías que significan un 
mayor egreso de divisas por concepto de pago de nuestras importaciones, 
situación que ha repercutído en la programación del servicio de la 
deuda pública externa modificando la relación de variables que sirvieron 
de base para su programación." 
Continúa afirmando que por todo esto es necesario racionalizar el 

uso de endeudamiento nuevo y que en todo caso deben., guardar relación con el 
problema económico actual. (Se puede'encontrar una copia del texto de la 
ley en el apéndice 1.) 

Es importante remarcar que los artículos Io, 2o, 5o, 6o y 7o de la 
ley son una definición sobre fuentes y usos de recursos obtenidos por 
endeudamiento externo. Se especifica por primera vez un tope máximo total 
nacional dé endeudamiento anual: 300 millones de dólares, y las condiciones 
en que deben ser tomados;según sean para Proyectos de Inversión, Infraes-
tructura, Biénestar Social (inciso c) art. Io) y Servicios y Defensa 
(inciso g) art. 1er). El artículo 7o es claramente una limitación al uso 
de recursos externos cuando pueden obtenerse recursos localmente. Pone el 
tope en 20% de lo requerido en moneda nacional, salvo mejor entender. 

Pero- la Ley también trata de incentivar el mayor control de la deuda por 
las entidades responsabilizadas por ley (véanse los capítulos II y III). Revi' 

\ taliza el Comité Superior de la Deuda y crea una Comisión Permanente de 
Endeudamiento Exteirno en reemplazo de la existente"hasta la fecha e integrada 
por el mismo equipo que integraba la anterior. Pero a esta Comisión se le 
da una función añad'da a las tenidas por-la Comisión anterior; debe priorizar 
proyectos de acuerdo a que generen o ahorren divisas a la nación. Ello 
será realizado luego que el Instituto Nacional de Planificación prior-ice 
los proyectos de inversión que deberán ser ejecutados para cumplir con el 
Plan Bienal de Desarrollo. Esto implica que deberá formularse una política 
nacional de inversiones que esté acorde con el problema del sector externo 
y que se dicten normas de política por la Comisión creada para que puedan 
priorizar al interior de los proyectos de inversión priori'zados. El tope 
total es relativamente corto para permitir flexibilidad en este sentido. 

/Capítulo II 
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. Capítulo II . ( ' t í . • * 

INSTRUMENTOS DE LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

' -Introducción '-* • 

La manera de implementar la política fiscal en- lo concerniente al endeuda-
miento externo, eft el caso peruano, es a través de la formulación de leyes. 
Será a través de ellas que se pretenderá crear y mantener cierto tipo de 
sociedad nueva. 

Si todo Estado tiende a crear y mantener un cierto tipo de civili-
zación, y de ciudadano, tiende a hacer desaparecer ciertas costumbres 
y actitudes y difundir- otras * El derecho será el. instrumento para 
el logro de este fin y debe ser elaborado de conformidad con dicho 
objetivo... La concepción del derecho deberá ser liberada de todo 

. residuo de trascendencia y de absoluto. El Estado... es un instru-
mento de racionalización.!/ 

Se buscó precisamente, otorgar al aparato estatal un marco de referencia 
dentro del cual pudiera optimizar el uso del endeudamiento extemo. 

No obstante, el problema de la r e l a c i ó n superestructura/estructura 
es patente. ¿Hasta donde se logra organizar el-aparato económico y modificar 
el proceso de acumulación interno, al intentar hacer un uso más racional 
del ahorro externo a través de leyes que reprimen alguna actividad económica? 
La respuesta parece ser que las reformas realizadas por la vía institu-
cional tienen un alcance corto en lo que concierne a la estructura produc-
tiva del país. No se modifica la producción por modificarse las condiciones 
como se financian o los.mecanismos. 

El papel del Estado., como dinamizador de la economía,'no ha sido 
satisfactorio desde el ángulo de las clases sociales que le dan apoyo. De 
este modo, la superestructura definida no llega ni a ajustarse a la realidad, 
ni logra modificar la estructura de manera de entrar en una nueva etapa. 

En cualquier caso, el control del uso del endeudamiento externo fue 
una manera de lograr modificar la estructura financiera del Estado para que 
este llevara a cabo sus modificaciones estructurales. Es decir, fue un 

1A Grarnsci, Antonio, • Notas sobre Maquiavelo, hd. Juan'Pablos, léxico 
1975, p. 119, 

/intento de 
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intento de Estado moderno con un énfasis militar importante, financiado 
por el capital financiero internacional. 

El interés de parte del capital financiero internacional de tener 
presencia en el Perú, en el período bajo estudio, hizo necesario poner 
restricciones a la manera como se obtenían los créditos por lo fácil 
que era entrar en el mercado internacional de capitales en búsqueda de 
fondos.2/ 

1. La Constitución: El Instrumento General 
de Endeudamiento Externo' 

El Gobierno Peruano puede hacer uso de recursos externos ai país en condición 
de préstamo por estar facultado por la constitución de la República. El 
marco supra-estructural que permite que ae formulen instrumentos específicos 
para la aplicación de las políticas mencionadas anteriormente está . amparada 
en las modificaciones al acápite sobre uso de capital extranjero en calidad 
de deuda que se hizo en la constitución peruana de 1933. ' En los artículos 
11, 15 y 17 se amparan todas las leyes que sobre endeudamiento se han 
otorgado en el país. 

Art. 11° - "El Estado garantiza el pago de la deuda pública contraída 
conforme a la Constitución y a las leyes." 

Art. 15° - "Los empréstitos' nacionales deben ser autorizados o aprobados 
por una ley que- fije sus condiciones y señale los objetos 
en que se han de invertir, que deben ser de carácter 
reproductivo o relacionados con la defensa nacional." 

Art. 17° - "Las compañías mercantiles, nacionales o extranjeras, están 
sujetas, sin restricciones, a las leyes de la República. 
En todo contrato del Estado con extranjeros, o en las 
concesiones que otorgue aquél en favor de éstos, debe 
constar el sometimiento expreso de los segundos a las leyes 
y a los tribunales de la República y su renuncia a toda 
reclamación diplomática."• 

Los artículos citados son la clara muestra que luego del cese de' pagos 
del Perú en el año 1931 hubo una preocupación porque no se repitiera el 
derroche y mal uso de loskescasos recursos externos.3/ 

2/ En éste y otros capítulos se analizaránvarios aspectos administrativos 
de la aprobación de préstamos externos. Se encuentra un resumen de 
éstos en el apéndice 2. 

3/ Ver: Bosquejo Sobre Empréstitos Contemporáneos del Perú, Manuel Yrigoyen 
publicada por laEd. San Martín, Lima, 1928 y también por la Revista 
Universitaria de San Marcos en abril y mayo de 1928. 

/El artículo 
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El artículo 11' garantiza que el Estado pagará las deudas contraídas 
de acuerdo a ley. El artículo 15, más específicamente dice que los 
empréstitos deben ser aprobados por una ley que fija las condiciones y 
señalé los objetos del uso que deben ser reproductivos o de defensa 
nacional. Se tiene clara intención de prevenir el derroché o el uso 
de recursos en bienes no incluidos en esta categoría. Esto deja fuera 
de clasificación la deuda por deuda: es decir, la refinanciación. Más aún 
incluye defensa nacional y las inversiones reproductivas dándoles la 
amplitud necesaria para que leyes específicas puedan moderar el volumen 
del endeudamiento y sus usos. . 

El espacio que permite la constitución es amplio precisamente por 
tratarse de la regla más genérica sobre endeudamiento. P^ro cuando es 
el propio Estado el que se endeuda, y lo hace para los fines de seguridad 
y bienestar nacional con las decisiones sobre el uso del dinero y de los 
equipos tomados con anticipación incluso a los niveles más altos del 
Gobierno; las cláusulas, de la Constitución son solamente una señal de 
garantía pero de ninguna manera afectan el comportamiento del Gobierno * 
Central en términos de endeudamiento. Las reglas supra-estructurales 
sirven para guiár pero de ninguna manera son la fuente generadora del 
problema que requiere el uso de deuda. Los problemas estructurales en 
este sentido arrastran por detrás a los controles que existen sobre ellos. 
Esto se puede apreciar claramente en el artículo 17 que fue designado para 

* prevenir la intromisión dentro del país de los derechos de empresa que se 
rigen por leyes de otros países. Resguarda el más elemental derecho de 
soberanía. 

2. Instrumentos Específicos del Sector Público 

a) Ley Orgánica del Presupuesto Funcional de la República 4/ 
A partir de 1966, cuando se presenta la crisis del sector externo 

de la década de los años sesenta, se nota un esfuerzo por regular los 
mecanismos del endeudamiento y permitir así una formulación de política 
específica al respecto. 

4/ D.L. 16360, publicado en El Peruano, Lima, 31 de diciembre, 1966. 

/Con fecha 
i» 
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Con fecha 31 de diciembre de 1966 se aprobó una Nueva Ley Orgánica 
de Presupuesto Funcional dentro de la cual se incluye un capítulo sobre 
el tema que nos interesa analizar. 

El Capítulo VIII y los artículos 79, 80 y 81 se refieren a las 
operaciones de crédito, cuyas disposiciones pasaremos a reseñar. 

Las operaciones crediticias del Estado, sea en el país .o'en el 
exterior, en moneda nacional o moneda extranjera debían tramitarse y 
aprobarse mediante Decreto Supremo, previo informe de: Dirección General de 
Crédito Público; Dirección General de Asesoría Legal; Contraloría General 
de la República; Ministerio de Hacienda y Comercio. Éstas operaciones 
crediticias del Estado eran exoneradas de todo tributo. 

Por otro lado, la garantía del Estado sólo podía ser otorgada por 
el Ministerio de Hacienda y Comercio, (actual MEF) previo estudio <3el 
contrato e informe de la Dirección General dé Crédito Público y de la 
Contraloría General de la República. No así el otorgamiento de fianzas o 
avales a los Gobiernos Locales y entidades del Sub-Sector Público, para 
el cual, sólo era necesaria la autorización del Ministerio de Hacienda y 
Comercio, el que reglamentaba la forma y monto máximo en que podían 
concederse estas fianzas, garantías o avales, debiendo llevar cuentas de 
las obligaciones contraídas tanto del sector público como del sector 
privado por intermedio de lá Dirección General de Crédito Público. 
b) Sobre las Fuentes de Crédito: corto y largo plazo 

En 1969, se vio la necesidad de una readecuación de la estructura de 
la deuda externa. Así el INP afirmó que: 

... la alta concentración de las fuentes de financiamiento 
constituyen un factor de acentuación de la dependencia externa 
del país. Este elevado grado de concentración puede ser disminuido 
a través de una adecuada reorientación de las fuentes de crédito, 

' en este sentido, últimamente se ha iniciado la apertura de líneas 
de crédito con los países socialistas.5/ 
Este párrafo indica el grado de dependencia de nuestro país de 

determinadas fuentes de financiamiento. Por lo tanto se intentó su descen-
tralización y orientación de éstas, cuidando de las condiciones bajo las 
cuales se realicen los préstamos. 

5/ El Sector Externo, Instituto Nacional de Planificación, Lima, 
septiembre, 1970 (Documento sin valor oficial), p. 31. 

/Es importante 
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Es importante también, tomar en cuenta sus pósibles efectos 
político- económicos para el país» 

Es voluntad del gobierno de reestructurar la deuda extema, el que 
se tradufee cómo üno de los objetivos del.Plan a Mediano Plazo 1971-rl975: 

Orientar 1& cóncertación de préstamos hacia los organismos 
internacionales y velar porque la participación del Perú en 
los beneficios de dichos créditos, sea proporcional a la que 
retibén los países más favorecidos, sin desmedro de buscar la 
diversificación de las fuentes de financiamiento.6/ 

. Marcial Rubio en $u trabajo Legislación Peruana sobre Préstamos 
Externos al Desarrollo,7/ recoge la preocupación antes señalada, planteando 
una reorientación de la política de endeudamiento externo con respecto a 
las fuentes financieras bajo ciertos criterios, como son: 

- Selección de las fuentes financieras, priorizando a las multilate-
rales, por tener condiciones más favorables; 

- Diversificar las fuentes bilaterales evitando depender de determi-
nados centros financieros; y 

- Una continua evaluación de las condiciones de las diferentes fuentes 
financieras» tomando criterios como componente real de ayuda, cambios de 
política de las diferentes instituciones financieras debido a la coyuntura, 
a la liquidez, etc. 
c) Sobre el uso del crédito extemo y los aspectos tributarios 

La década de los años 60 se caracterizó, en cuanto endeudamiento 
externo, por un uso irrestricto de crédito extranjero por parte de,empresas 
nacionales. Ello aunado al creciente endeudamiento del sector público tuvo 
un impacto negativo en la balanza de pagos, culminando con la crisis del 
sector externo' y la devaluación de la moneda en un 40% en septiembre de 1967, 
Pocos meses después se otorgó una" ley de modificación a las tasas impositivas 
sobre los intereses pagados al exterior* Ello se hizo a.través del 
D.S.287-68-HC, el cual a su vez fue modificado a inicios de 1969 a través 
de D.L. 17376 y su reglamento el D.S. 049-69-HC. Esencialmente el contenido 
de estas leyes es que: 1 

6/ Op. cit., Plan 71-75, p. 47. 
7/ Rubio, Marcial, Legislación Peruana sobre Préstamos Externos al • 

Desarrollo, Tesis de Bachiller en el Programa Académico de Derecho 
de la Pontifica Universidad Católica 4el Perú,. Mimeo, Lima* 1972, p. 136. 

/Están exentos 
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Están exentos del impuesto ... 
, ... los intereses.de las operaciones de crédito del sector público 
nacional, sea cual fuere su modalidad; los intereses de préstamos 
para fomento otorgados por organismos internacionales o instituciones 
gubernamentales extranjeras.^/ • • • . 

: En cuanto'ál'Sector Privado, se establecieron tres categorías distintas 
de créditos: i) prestamos exentos dé impuestos;'ii) los gravados con una 
tasa dé impuesto a la renta del 10%, y iii) los gravados con una tasa 
impositiva del 40%. 

El requisito mínimo para estar cubierto por cualquiera de estas 
categorías es que el destinó del dinero sea la' construcción, adquisición 
o puesta en marcha! de activos fijos nuevos; que se demuestre que sean 
esenciales para la operación de la emprefea. Los sectores económicos 
dentro de los que es válida- la inversión, son los siguientes': 

Sector Primario:' actividades agropecuarias 
pesquería . • . 
minería y petróleo 

Sector Secundario: manufacturas 
construcción de carreteras, puertos, 
^aeropuertos y-puentes 

Sector Terciario: , ...servicios públicos sometidos 5. control tarifario 
construcción de viviendas de interés social 
construcción de almacenés, silos y cámaras 
de refrigeración destinadas a productos 
alimenticios 

artesanía, turismo y hotelería 
transportes en general« . 
Otras que sean declaradas de interés nacional 
previo informe del INP. 

Lo que se aprecia en todos los casos, es que las- actividades son lo 
suficientemente amplias como para incluir a toda empresa nacional interesada 
en adquirir equipos con endeudamiento del exterior. Las condiciones para 
estar en cualquiera de:, las. categorías tributarias mencionadas a continuación, 
dependen, sin embargo de otros requisitos adicionales al uso del crédito 
por sectores económicos, 

8/ D.S. 287-68-HC, Art. 18, inc. g). 

/i) Préstamos 
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i) Préstamos exentos del impuesto a la renta 
Son aquellos que se otorgan al sector, privado nacional,a través 

de los bancos estatales de fomento con recursos provenientes de organismos 
internacionales e instituciones gubernamentales extranjeras. Igualmente 
se encuentran exentos -9 los "préstamos otorgados por entidades, industriales 
o financieras privadas que cumplen con los siguientes requisitos: 

- El Banco Central de Reserva (BCR) debe considerar a. las entidades 
financieras o industriales privadas como de primera categoría con él1fin 
de establecer la seriedad de las instituciones, qué asegure'su cumplimiento 
y el merecimiento de la exoneración tributaria. • ¡. ' 5 

- La entrega de la.^moneda extranjera al BCR- o =la comprobación dé -
las importaciones de bienes de capital con dichos recursos, dé manera que 
se evite que las empresas nó lleguen a desembolsar él crédito pero sí se 
remitan al exterior recursos por el- pago*de:intereses y amortizaciones. 

- Que el monto de la financiación nó exceda en tres veces el monto 
del capital pagado de la empresa receptora, a la fecha de contratación 
del crédito. 

- El plazo de reembolso crediticio no debiera ser menor a cinco años 
aunque esto podría ser modificado por el,Ministerio dé Hacienda (actual MEF) 
si se consideraba que era positivo para los intereses de la Nación. 

El crédito no debería devengar una tasa de interés por encima del 3% 
sobre la tasa de interés preferéncial' Q!prine rate") en la plaza de donde 
provenga el dinero. Ello .debe incluir los gastos y comisiones que se 
paguen a beneficiarios eñ el exterior. • 

ii) Préstamos que .pagan un impuesto a la renta del .10% 
Aquí se incluyen los mismos que en el acápite i) pero destinados 

a. capital de trabajo. Los requisitos son idénticos que en el rubro anterior. 
iii) Préstamos que pagan ̂ impuestos a la renta del 40% . \ " 

Quedan sujetas a la tasa de 40% las operaciones de crédito 
realizadas entre empresas privadas del país o entidades financieras o-
industriales del exterior que sean principales o estén vinculadas convelías,9/ 

9/ D.L. 17376, Art. 3. 
/Se intenta 



Se intenta gravar los préstamos.inter-empresa tan frecuentes en 
empresas transnacionales que buscan el mercado de capitales con la tasa 
de interés de mercado más barata para luego distribuir ese dinero a sus 
filiales en forma de préstamo. De este modo optimizan el uso de recursos 
financieros y obtienen además liña forma de evadir las restricciones a la 
remisión de utilidades sobrefacturando la tasa de interés. 

Se dio en el Perú un doble golpe al asestar esta tasa de impuesto -
además de poner como requisito que la tasa de interés no fuera más alta 
del 3% sobre el prime rate en ningún caso de préstamo del sector privado. 
d) El Pago de la Deuda y el Régimen de Certificados de Divisas , 

Dentro de la política de libre cambio, prevaleciente en el Perú en 
la década de los años 60, no existió ninguna restricción a la remisión de 
•divisas al exterior. Sin embargo, precisamente al hacerse patente, la 
escasez de divisas, se montó un régimen de certificados de divisas. 

A través del régimen de certificados de divisas ... por virtud 
del D.L. 17710 de junio de 1969 ... es obligatorio cursar 
(al BCR) la totalidad de las operaciones comerciales y algunas 
no comerciales, incluyendo los principales movimientos de 
capital.10/ 

Específicamente, en lo que se refiere a la remisión de divisas por 
el concepto de pago de intereses, se explicité lo siguiente: 

No podrán acogerse a lo dispuesto en el inciso d) del Art. 2 
del D.L. 17710, los préstamos pactados en el exterior con una 
tasa de interés mayor del 3% anual a la tana.de interés 
preferencial predominante en la plaza y en la fecha en que 
se concertó al préstamo.11/ 
Dos años más tarde, este párrafo fue modificado, en virtud del , 

D.S. 088-71-EF. A partir de 1971, la tasa de interés no puede exceder la 
predominante en el mercado de capitales al momento de ser pactado el crédito. 

El uso del régimen de certificados de divisas, por último, se aplica 
tanto al sector público como al sector privado; tanto para el pago de intereses 
como expliciíado arriba, como para el pago de las amortizaciones de ios mismos. 

10/ De la Melena, Germán,. La Reforma Financiera, Ministerio de Economía 
y Finanzas, Lima, sin fecha, p. 212. , 

11/ D.L. 17710, Art. 15. 

/Capítulo III 
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: ^ Capitulo III 

- AGENCIAS REGULADORAS DE LA DEUDA 

Introducción 

Los organismos encargados de supervisar que los controles mencionados fueran 
implementados debidamente y que no se contrajeran préstamos sin la debida 
autorización estatal, en caso de deuda pública, fueron los siguientes: 

El Consejo de Transacciones, Externas del Sector Público, creado en, 
1968, pero no implementado hasta 1970. 

La Comisión Permanente de Crédito Externo, creada e implementada en 
1969. ' 

Finalmente, el Comité Superior de la Deuda Extema, creado y puesto 
en operación en 1972. 

El control del endeudamiento del Sector Privado quedó en manos del 
BCR de las formas que hemos mencionado en la Capítulo II. No hubo ningún 
ente explícitamente regulador de la deuda privada excepto, para el corto 
plazo. Este fue la Junta de Transacciones Externas, creada, en 1971 y 
disuelta en 1976.1/ 

1. Del Sector Público 
i 

a) Comisión Permanente de Crédito Externo 
En 1969, considerando que era necesario adecuar la política de endeuda-

miento del Sector Público a los Planes de Desarrollo formulados por el 
Instituto Nacional de Planificación, se creó la Comisión Permanente de 
Crédito Externo. Su función más general sería de estudiar y recomendar las 
medidas que normen el endeudamiento externo, centralizando en forma absoluta 
toda gestión de financiamiento extranjero correspondiente al Sector Público 
Peruano.2/ 

1/ Véase el apéndice M- para üri.resumen de las funciones de control de.las 
agencias reguladoras. 

2/ D.L. 17631. 
/Dicha Comisión 
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Dicha Comisión estuvo ubicada en el MEF y fue presidida por el Director 
General de Crédito Público del MEF, y conformada por el Gerente General del 
BCR; Gerente General del Banco de-la Nación; Director Técnico del INP; y el 
Coordinador de la Secretaría Técnica del Plan Económico Anual. 

Específicamente se ocuparía de aprobar todas las operaciones de crédito 
extemo del Sector Público para su posterior gestión en el exterior. 

Su función más importante, sin embargo, debía ser proponer la política 
de endeudamiento externo de la nación. 

Dicha Comisión desapareció el 18 de abril de 1978.3/ 
b) Consejo de Transacciones Externas del Sector Público (COTREX) 

A pesar de la implementación de la Ley de Presupuesto de 1066, no pudo 
evitarse ún momento de estrangulamiento del sector externo por causas estric-
tamente' estructurales y se vio la necesidad de implementar controles más 
severos. Ellos se iniciaron en 1968 con el Decreto Supremo 38-H, el cual 
crea el Consejo de Transacciones Externas del Sector Público. No obstante, 
pasaron dos años- antes que se implementara dicho Consejo. Poco después, 
siguiendo con una política de control del uso de divisas se implement ó el 
Consejo de Transacciones Externas del Sector Público, por Decreto Supremo 
070-70-EF en mayo de 1970.4/ 

El Consejo está présidido por el Ministro de Economía y Finanzas e 
integrado, por: 

i) Tres miembros designados por el Poder Ejecutivo-* 
- Uno pertenece a las Fuerzas Armadas y preside el Consejó 
en ausencia del Ministro; . 

- dos pertenecen.al Sector Público Independiente, uno de los cuales 
es funcionario o director de uno de los bancos estatales. 

ii) Un miembro designado por el Directorio del BCR. 
iii) El Director General de Crédito Público del MEF. 

3/ Véase apéndice 1. Según el Artículo 9, se disuelve una comisión para 
~~ ser recreada por otra que tiene los mismos representantes salvo COFIDE 

el cual aparece como una nueva incorporación. 
4/ Fue inicialmente creado por D.S. 038-68-HC de febrero de 1968 con el 

propósito de autorizar'los gastos en moneda extranjera y adecuarlos 
a la necesidad real del Estado. 

/Este organismo 
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Este organismo tiene por finalidad autorizar los gastos en moneda 
extranjera, teniendo en cuenta las necesidades reales del Estado, con 
respecto a viajes, servicios y bienes del Sector Público. 

Por lo tanto, sus atribuciones son: el de aprobar previamente el 
monto de gastos referidos a viajes, servicios, a la vez que emitir informe 
previo en las solicitudes de las entidades del sector público referentes 
a dichos gastos, que son pagaderos en moneda extranjera y pago de cuotas a 
Organismos Internacionales; la de comprobar la real adecuación a los 
programas respectivos. 

Ahora bien, corresponde a la Contraloría General- de la República actuar 
como fiscalizadora en el cumplimiento de las normas anteriormente señaladas. 
Dentro del decreto supremo que estableció el consejo,' se encuentra una 
disposición referente a las adquisiciones que realiza la Fuerza Armada con 
carácter de "Secreto Militar1', los que serán aprobados por el Consejó Espe-
cial de Transacciones Externas del Sector Público, el que estará conformado 
por el Ministro de Economía y Finanzas, los miembros de Guerra, Marina y 
Aeronáutica o sus representantes, un miembro del BCR y el Director General 
de Crédito Público. 

A la dación de esta ley fue modificada la Ley Orgánica de! Presupuesto. 
De acuerdo a esta nueva modificación9 otorgada por Decreto Ley 182Si en 
mayo de 1970 5/ también, se establece cuales son los trámites a que deberían 
sujetarse las entidades del Sector Público para la obtención de créditos 
externos; asimismo determinó que la Comisión Permanente de Crédito Externo 
debía recomendar las condiciones en lo que los créditos podían gestionarse, 
de acuerdo a la estructura de la deuda pública externa. 

Las normas establecidas señalan que toda operación•de crédito de 
las entidades del sector público debe ser aprobada por Decreto Suprémo con 
el voto aprobatorio del Consejo de Ministros y que la tramitación cumplirá 
los siguientes requisitos señalados en.el Articulo 2 inciso a); b) y c)\del 
presente D.L. 

5/ En el D.L. 18281 se establece que las operaciones de crédito extemo 
que realicen las entidades del Sector Público Nacional deben guardar 
relación con los Planes de Desarrollo, la política y la estructura 
de la deuda extema del país. 

/i) Las 
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i) Las entidades del Sector Público Nacional presentarán, los 
proyectos de inversión que requerirán financiamiento externo 
al.INP, por intermedio de la correspondiente oficina sectorial, 
la misma que emitirá un informe sobre la prioridad sectorial del 
proyecto, 

ii) El INP revisará los proyectos presentados y determinará la-
prioridad intersectorial de los mismos, verificando que estos 
se adecuén a lá;política de desarrollo. 

iii) Los proyectos que hayan sido declarados prioritarios por el INP, 
deberán ser remitidos por el Ministerio correspondiente a la 
Comisión Permanente de Crédito Externo, indicando la finalidad 
de la operación a concertarse, su monto y las disponibilidades 
de la entidad recurrente para atender los servicios del crédito, 
así como los estudios que demuestren la fantibilidad del proyecto, 
debidamente aprobados por Resolución del ramo, con informe favo-
rable de la respectiva Oficina Sectorial de Planificación. 

iv) La Comisión Permanente de Crédito Externo recomendará>a la entidad 
recurrente, de acuerdo a la situación de la estructura de la 
Deuda Pública, a la fecha que se presente la solicitud del crédito, 
las condiciones en que éste puede gestionarse. 

Una vez concertada la operación,•deberá presentarse al MEF, el cual 
previo informe de la Dirección General de Crédito Público, de la Dirección 
de Asesoría Jurídica y de la Contraloría General de la República, someterá 
el proyecto a- la aprobación por Decreto Supremo antes referi-do. 

Dentro de este procedimiento no están comprendidas las líneas de. 
crédito normales de los Bancos Estatales, ni obligaciones de tipo comercial, 
las que serán autorizadas por el Consejo de transacciones Externas y ejecu-
tadas por intermedio del Banco de la Nación, 
c) Comité Superior de la Deuda Externa 

Las disposiciones existentes crearon una diáspora de niveles de control 
donde al fondo se tenía conciencia que las disposiciones sobre uso del 
crédito externo que vinieran de alto nivel serían aprobadas .sin tomarse en' 
cuenta los lineamientos, aunque imprecisos., de política sugeridos por el INP 
en cuanto al uso del crédito. Esto hizo relevante la creación de una instancia 
aun con mayor jerarquía que tuviera por fin centralizar las acciones del 
Sector Público y al mismo tiempo coordinar entre los organismos que tengan 
que ver con el endeudamiento externo. Este es el Comité Superior de la 
Deuda Externa creado por Decreto Supremo 275-72-EF en noviembre de 1972. 

/Dispone así: 
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Dispone as ¿ # 
Art,l.- Créase el Comité Superior de la Deuda Extema como orga-
nismo del Sector Economía y Finanzas , con la'finalidad, de consti-
tuirse en el elemento central de coordinación entre las entidades 
del sector público nacional que intervienen en la obtención de 
créditos extemos. .. . 
Art. 2.- El Comité Superior "de la Deuda ..Externa, tendrá como función 
autorizar la iniciación de las gestiones tendientes a la obtención 
de créditos, sin perjuicio dél cumplimiento de lo dispuesto por las 
normas legales vigentes que reguian el éndeudamiérito público. 
Está presidido por el Ministro de Economía y Finanzas e integrado por: 
- El Jefe del INP 
- El Director General de Crédito Público 
- Presidente del Directorio del Banco de la Nación 
- Presidente del Directorio del Banco Central de Reserva del Perú 
- Presidente del. Directorio de . COFIDE 
- Y cuando sea necesario, por los presidentes de los bancos asociados 
y bancos estatales de fomento. 

Llamamos la atención que de alguna manera duplica la'función de la : 

Comisión Permanente de Crédito Externo, al ser un órgano de alta jerarquía 
que propone y regula el crédito externo. Como Órgano ejecutivo, es el :que 
inicia lá tramitación crediticia y por tanto es una instancia más a la que 
hay que apelar para lograr obtener recursos externos a la nación, 
d) Instituto Nacional de Planificación 

La función del Instituto como ente regulador de la deuda externa es 
bastante menos clara que en el caso de los Órganos asesores del MEF. El 
INP participa en la formulación del Presupuesto Económico Anual, como 
Secretaría Técnica y emite opinión en aquellos casos donde hay un déficit 
presúpuestal a ser cubierto en moneda extranjera. Su principal aporte en 
este sentido está en la elaboración y aprobación"de proyectos de inversión 
del Gobierno Central y de las principales empresas públicas. El Presupuesto 
Económico Anual incluye los presupuestos para inversión y sus componentes en 
moneda nacional y moneda extranjera. 

/Además de 
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Además de esta función,, el IN? recibe todos los proyectos presentados 
por las empresas públicas y por el Gobierno Central vía Ministerios reali-
zando una priorización de los mismos de acuerdo al Plan 4© Desarrollo 
vigente y a la política, económica en práctica. 

- No interviene en los aspectos crediticios sino de manera tangencial 
a través de los proyectos. 

2. Peí Sector Privado ' 

Cabe señalar que no ha existido ningún organismo de control del endeu-
damiento externo del. sector privado, antes de 1971, 

Generalmente.se consideran estos préstamos como un negocio comercial 
inter-empresa; en la medida que se fijan plazos cortos de amortización y 
altos intereses. Esto se aprecia generalmente en el financiamiento que 
otorgan prestamistas ligados económicamente al prestatario: Relaciones 
entre matrices y sucursales o filiales ubicadas en el Perú. 

Estos se caracterizan por ser con tasas de interés muy altos. Estos 
intereses han sido normados por el D.S. 2S7-68-HC y sus modificaciones en 
los Decretos Leyes 17376 y 18367, del impuesto a la renta.6/ 
a) La Junta de Transacciones Externas (JUTREX) 

La JUTREX es un organismo para la aprobación de los planes de impor-
tación de las empresas del sector privado. Se la creó en 1971 con la 
finalidad de ordenar el desenvolvimiento dje sus. transacciones externas, con 
el objeto dé tener información y "planes detallados para armonizarlos con 
los del sector público. 

Se esperaba que las atribuciones de este organismo fueran las mismas 
que el Consejo de Transacciones Externas del Sector Público, pero en realidad 
según el Artículo 3Q del D.L. 19028 eran:. 

La de elaborar un presupuesto de moneda extranjera del sector privado 
según las prioridades establecidas en el Plan de Desarrollo. 
La de proporcionar al Consejo de Política Monetaria la información 
necesaria y las recomendacionés, con el objeto de adecuar el egreso 
anual de moneda extranjera originando en el sector privado, a la dispo-
nibilidad de divisas del país, teniendo en cuenta las prioridades, que 
se establezcan. 

6/ Ver capítulo II, acapite c). 
/Se encargaría 
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Se encargarla de regular y programar los montos en M.E. que realicen 
los particulares, mediante: 

- Elaboración del Presupuesto en M.E. del sector privado, según 
las prioridades consignadas en el Plan de Desarrollo; 

- Aprobación del monto anual individual de importaciones, con la 
información proporcionada por el BCR; 

- Modificación de los montos en casos necesarios previo informe del 
Ministerio del sector correspondiente; y 

* - Recomendar al Consejo de Política Monetaria y proporcionar infor-
mación, para adecuar el egreso anual de M.E. del sector privado a las., 
disponibilidades del país ¿ según las prioridades establecidas-. 

La Junta originalmente estaba constituid^ por seis miembros:. 
. Dos representantes del.MEFs.uno de los cuales la presidirá; uno 

del. Ministerio de Industria y, Comercio; uno de INP; uno del BCR.; y uno del 
Banco de la Nación. Posteriormente en 1973 se amplió el número de miembros 
incorporándose, representantes dé los sectores de,Comercio, Agricultura, 
Pesquería, Energía y Minas, así" como de la Oficina Nacional-de Integración. 

De conformidad con sus atribuciones que le confieren su ley de creación 
y su posterior reglamentación, en mayo de 1973, la JUTREX puso- en vigencia 
normas para las importaciones de bienes de -capital .; 

- La importación de bienes.de capital que se afectó por montos 
cuyo valor FÓB no exceda de 10 000 mil dólares podrá convenirse 
en las condiciones que los impórtadores acuerden con' los proveedores. 

- Las que excedan en US$ 10' 000V 
i) Se podrá convenir pagos a cuenta que no excedan del 20% del 

valor FOB de los bienes de capital a importarse. 
ii) El saldo del valor FOB de la importación se abonará en cuotas 

de periodicidad uniforme cuyos montos deberán ser igualmente 
uniformes o de valor ascendente. Estoá pagos estarán sujetos7 a 
plazos mínimos que se contarán a partir de la fecha del embarque 
final de los bienes importados. 

iii) La importación dé bienes de capital cuyo valor FOB exceda de 
tJS$ 1 000 000, será objeto de consulta previa a esta Junta. 

/Cuadro 1 
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Cuadro 1 

PLAZOS MINIMOS PARA LA IMPORTACION DE 
BIENES DE CAPITAL 

Pago de la 
Primera Cuota Cancelación del Saldo Monto de la Importación __ _ 

(US$ = Valor FOB) (meses después del (años después del úl-
último embarque) timo embarque) 

1) de 10 001 a 50 000 
2) de 50 001 a 100 000 
3) de 100 001 a 200 000 
4) de 200 001 a 400 000 
5) de 400 000 a 1 000 000 

3 
3 
6 

6 

12 

2 

3 
4 
4.5 
5 , 

La tasa máxima de interés que podrá pagarse para el financiamiento 
de las referidas importaciones no podrá exceder de las que se encuentren 
autorizadas en virtud a los dispositivos legales sobre la materia. 

Asi también la JUTREX publicó las nóminas de bienes de capital sujetos 
a financiamiento (no será su aplicación para aquellos bienes cuyo ingreso 
al país se encuentre prohibido o suspendido). 

En octubre de 1974, emite las_disposiciones para la importación 
de bienes y productos diversos (con exclusión de los bienes de capital 
sujetos a las normas de mayo de 1973) y explícita que las disposiciones sobre 
la obligatoriedad de financiación a 180 días y apertura de c. -'-Sito documen-

tarlo se regirán de acuerdo a las siguientes normas y a la clasificación de 
productos de acuerdo al arancel de aduanas: 

- Quedan exceptuados de toda obligación de financiamiento: 
i) Los productos alimenticios yproductos farmacéuticos, 
ii) Las importaciones cuyo valor no superen los US$ 2 000.-
iii) Las importaciones cuyo valor no supere la suma de LTS$ 5 000 

por embarque y hasta un máximo dé US$ 50' 000 por afio. 
/-Financiamiento a 
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- Financiamiento a un plazo no menor de 90 días., los productos 
intermedios y/o terminados. 

- Financiamiento no menor de 120 días los demás productos. 
Estas disposiciones fueron dadas por aviso N°ll-7<+ de la JUTREX3 y no 

eran de aplicación para aquellos bienes cuyo ingreso al país se encontraba 
suspendido o prohibido. Asimismo, no modificaba las disposiciones anteriores 
sobre financiamiento de bienes de capital (véase Capítulo XI). 

En cuanto a las importaciones del Grupo Andino, tenemos que los que 
realizan este tipo de transacción deberán declarar ante la JUTREX por 
intermedio de la Banca Comercial del país, a fin de que los montos corres-
pondientes no sean afectados al saldo asignado en;la tarjeta del importador. 
Para autorizar importaciones del Grupo Andino debe verificarse el origen 
andino de la mercadería por importarse y ver si no está sujeta a restricciones 
a la importación decretadas por legislación anterior a 1969. 

La JUTREX en 1975 deja sin vigencia la obligatoriedad de la apertura 
de crédito documentarlo o carta de garantía para toda importación. 

Luego, mediante el D.L. 21496 de mayo de 1976, las autoridades alte-
raron sustancialmente el proceso de asignación de divisas explicado ante-
riormente, ya que efectivamente eliminaron a la JÜTREX y COTREX, quedando 
en manos del Ministerio dé Comercio y" del MEF la autorización y el uso de 
las divisas5 respectivamente. Así: 

> y '( - K . . » 

El D.L. 21496 estableció el Régimen Integral de Importaciones de bienes 
y su correspondiente Presupuesto Anual 'dé Divisas•• para- importación 
de bienes corno parte de los mecanismos de Planificación a corto plazo. 
Para la formulación de este programa el Ministerio de Comercio señalará 
los lincamientos de política de importación y el MEF en coordinación 
con el Instituto Nacional de Planificación señalará la csignación de 
divisas a nivel sectorial para el siguiente año calendario. 
Para la ejecución del Programa de Importaciones el MEF autorizará a 

cada importador el uso de divisas y el Ministerio de Comercio emitirá las 
correspondientes Licencias Previas de Importación...7/ 

Finalmente el D.L. 21738 del 7 de diciembre de 1976 le dio nueva 
vitalidad a la COTREX y disolvió la JUTREX, permaneciendo hasta la 
actualidad vigentes dichas Leyes. 

7/ Bolofía, Carlos, Las Importaciones del Sector Público en el Perú: 
1971-197**, mimeo';"CIUP9 

/Capítulo IV 
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; Capítulo' IV 

LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS DEL SECTOR PUBLICO 

Introducción 

La alternativa de cualquier Estado, frente a la canalización de recursos 
internacionales al país, es doble. De una parte puede optar por permitir 
a todos los agentes financieros "en la economía que salgan al mercado inter-
nacional a buscar recursos. De otro lado puede, más racionalmente, determinar 
algunas instituciones que por su función formal o por su tamaño salgan al 

. f • 
mercado internacional de capitales. 

En el Perú, el Banco de la Nación fue el agente financiero del Estado 
desde su fundación en 1966. Sin embargo, todos los bancos comerciales 
sirvieron como agentes internacionales del Estado hasta 1970, en que se 
nacionalizó la banca. A partir de entonces lá función de los mismos en 
el mercado internacional de capitales estuvo limitada a la búsqueda y 
obtención de créditos para el comercio internacional. 

A continuación se presentan breves historias de las instituciones 
que pueden operar a cuenta del Estado y sé realizan análisis de las 
funciones que éstas cumplen dentro "del Sistema Financiero Nacional peruano. 

Banco de la Nación (BN) 

Se crea en 1966 como persona jurídica autónoma:con el fin de proporcionar 
a las entidades del sector público nacional servicios bancarios que dichas 
entidades requieren para cumplir sus funciones.1/ 

En el dispositivo de su creación y en el de sus estatutos,2/ se 
explicitan los lineamientos de política financiera del Banco de la Nación 
estableciéndose entre sus operaciones (entre otras) que:3/ 

1/ D.L. 16000, enero 1966. * 
y R.S. N° 1026-N, octubre 1966. 
3/ Más adelante por el D.L. 20119, de agosto de 1973, se precisan los 

alcances del Art. 6 del 16000. 

/- Podrá 
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- Podrá efectuar por cuerita del .gobierno central y en general de 
las entidades del sector público nacional operaciones de crédito 
con instituciones y agencias•financieras' del país y del exterior. 

- Emitir y colocar valores por cuenta del Gobierno Central y colocar 
las que emitan las demás' entidades del Sector Público Nacional, 
en los^mercados financieros del país y el exterior. 

i • » ~ / * ,' * . * . 

- Otorgar avales» cortas finanzas y garantías, por cuenta del Gobierno 
Central y con expresa autorización de éste, a las demás entidades 
del Sector Público Nacional son sujeción a las. normas legales, 
pertinentes. 

- Efectuar toda clase de operaciones, de crédito con instituciones 
bancarias o financieras del extranjero con el exclusivo objeto de 
agenciarse los recursos necesarios para el debido cumplimiento de 
los fines de las entidades del sector público nacional. 

- Prestar los demás servicios propios de la banca .a las entidades 
-del sector público.nacional. 

Las operaciones a que se refieren los incisos mencionados son de 
conceder préstamos a las entidades del sector .público; y con la sola 
aprobación del directorio del banco faculta a otorgar, sobregiros transí- . 
torios,descontar letras y pagarés; avales, cartas fianzas,^ etc., y en 
general los servicios bancarios requeridos por las entidades del sector 
público. 

Las operaciones mencionadas en los incisos- precedentes deberán tener 
en cuenta los siguientes requisitos:. ' " 

- Efectos económicos favorables y finalidad reproductiva, salvo'los 
casos de defensa nacional. 

- Capacidad de endeudamiento de lk entidad solicitante. 
- La política crediticia y monetaria del país. 
- Garantías para el cumplimiento de sus obligaciones. • 
- Otros específicos en cada caso. 
Las operaciones a que se refieren los primeros tres incisos deben 

• sustentarse en: ' 

/- La 
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» La correspondiente, ley autoritativa. 
- - Estudios, hechos por el XNP y aprobados por los ministerios , 

respectivos. 
- Si el servicio de la obligación debe hacerse con partida del -
presupuesto funcional se exigirá también, informe.de la Dirección • 
Nacional de Presupuesto. 

El crédito- se ejecutará al aprobarse por Decreto Supremo. Como el 
Banco de la Nación realiza operaciones financieras.fundamentalmente con -
empresas, públicas, y muchas de éstas se encuentran vinculadas al sector 
privado, también se le faculta para poder realizar operaciones comerciales, 
crediticias y bancarias con el sector privado.4/ 

Antes del 15 de mayo de 1970, las operaciones de cambio de divisas habían 
sido efectuadas en su totalidad por bancos comerciales y casas de cambio que 
en esa época existíap. A partir de esa fecha 5/ se establece el control 
de cambios, que convierte al Banco de la Nación en el exclusivo encargado 
del manejo de toda la moneda extranjera del mercado de giros. 

Esto implicó, al interior de la organización administrativa del 
Banco de la Nación, una necesidad dé crecimiento y adaptación a las nuevas 
funciones encargadas. A esto se añadiría luego la nacionalización de la 
pesca, la comercialización de minerales y la obligatoriedad de que todas 
las operaciones de comercio exterior de las entidades del sector público 
nacional debían de procesarse en forma exclusiva por el Banco de la Nación. 

Es por esa razón que las captaciones de líneas de crédito por el BN 
se incrementaron grandemente, lo que implica a su vez el establecimiento 
de corresponsalía con instituciones de créditos exteriores. 

A rasgos generales podemos decir que los créditos a mediano y corto 
plazo provenientes del exterior pueden ser destinados para la confirmación 
de cartas de créditos, la financiación de importaciones, para la pre-
financiación de embarques, para eventuales sobregiros y para créditos 
limpios. Las formas de éstos varían según la procedencia del prestamista 
o del mercado monetario. 

¡*f. D.L. 18118, enero de 1970'.• 
5/ D.L. 18275. 

/Con respecto 



Con respecto a trámites a través del BN para operaciones de crédito 
de las entidades del sector público 6/ se exceptúan las líneas de créditos 
normales que obtienen los Bancos Estatales y las obligaciones del sector 
público nacional de tipo comercial con pago diferido, las cuales serán 
autorizadas por el Consejo de Transacciones Externas del Sector Público,7/ 
y ejecutadas por intermedio del Banco de la Nación, 

En abril de 1972,8/ se pretende centralizar las gestiones y ofertas 
de financiamiento y obtención de créditos internos o externos a través 
del BN. Como agente financiero del sector público nacional, se establece 
que las ofertas se canalizarán a través del BN, quien pondrá en conocimiento 
de la.Dirección General de Crédito Público para su evaluación. En agosto 
del mismo año se modifican algunos artículos del citado dispositivo 9/ 
estableciéndose que recurrirán al BN: 

- Para créditos a corto plazo, las empresas públicasf10/ 
- Para .créditos en otro plazo, a excepción de las empresas públicas, 
todas las demás entidades del sector público nacional. 

- Los créditos referidos a la exportación de productos podrán ser 
otorgados por el BN a la Banca Estatal de Fomento, en los plazos 
que requieran dichas operaciones. 

- Asimismo establece que en casos especiales podrá otorgar créditos 
en plazos distintos a los señalados. 

Y que las operaciones banearías de las entidades del sector público 
a excepción de los Bancos Estatales, las realizarán a través del BN, siendo 
éste, quien en coordinación con el BCR y la Superintendencia de Banca y 
Seguros, establecerá procedimientos y plazos para el cumplimiento de dichas 
operaciones. 

6/ D.L. 18281. 
TJ Creado por D.S. 38 H, febrero 1968, y reglamentado por D.S. 070-70 EF, 

mayo 1970. 
8/ D.L. 19346. 
9/ D.L. 19516, modifica art. 6, 7 y 12 y adiciones al D.L. 19346. 
10/ El D.L. 20121, agosto de 1973, norma los créditos a corto plazo a 

Empresas del Sector Público Nacional. 

/En mayo 
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. En mayo de 1973 se faculta 11/ al BN y a la Corporación Financiera 
de Desarrollo para que, con acuerdo de sus respectivos directorios, puedan 
autorizar expresamente a la Banca Asociada y/o Banco Estatal de Fomento, 
según sea el caso, a efectuar determinados tipos de operaciones con las 
empresas públicas. 

En algunas ocasiones la práctica internacional exige que las operaciones 
de crédito externo en el mercado internacional se hagan a nombre del Estado 
mismo. Se facultó 12/ al BN y a la Corporación Financiera de Desarrollo 
para en los casos que sea requerido celebren operaciones de crédito y 
emisión y colocaciones de bonos por cuenta y en representación del Estado, 
de conformidad al régimen legal aplicable a sus operaciones y de 'acuerdo 
a las normas y prácticas de tales operaciones en el mercado financiero 
internacional, sin perjuicio del trámite de aprobación vigente. 

En agosto de 1973, se diferencian las activiadades que realiza el 
BN,13/ y se norma el otorgamiento de créditos a corto plazo que concede 
a entidades públicas.14/ 

En calidad de agente financiero del Estado, lo faculta entre otras a: 
- Efectuar por cuenta del Gobierno Central y en general de,las 
entidades públicas, operaciones de créditos activas y pasivas 
con instituciones y agencias financieras del país y del exterior, 
de conformidad con las disposiciones legales en vigencia.15/ 

- Actuar de fideicomisario del Gobierno Central y en general de 
las entidades del.Sector Público Nacional. 

- Otorgar avales, cartas, fianzas y otras garantías, por cuenta del 
Gobierno Central y con expresa autorización de éste, a las entidades 
públicas. 

11/ D.L. 20022, 15 de mayo de 1973 que deroga al D.L. 19405, de mayo 
de 1972, el cual facultó al Banco de la Nación para autorizar expresa-
mente a la Banca Asociada a efectuar operaciones determinadas con 
empresas públicas. Con esta nueva Ley se incluye a la Banca de Fomentos 

12/ D.L. 20050. 
13/ D.L. 20119, 30-9-73, precisa los alcances del art. 6, de la ley 16000. 
14/ D.L. 20121 - Ver nota 10/.. 
15/ En la práctica rige por lo general a operaciones a corto plazo. 

/Como empresa 
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Como empresa bancaria:16/ 
- Otorgar créditos a corto plazo en moneda nacional y moneda extran-
jera bajo cualquier modalidad, con la sola aprobación de su 
directorio a las entidades públicas autorizadas por ley, 

- Otorgar créditos de mediano y largo plazo en moneda nacional y 
moneda extranjera con la sola aprobación de su directorio, a las 
entidades públicas que estén autorizadas por ley a obtener este 
tipo de financiamiento. Si el otorgamiento-de tales créditos . 
requiriese la obtención de recursos del exterior, el Banco recabará 
obligatoriamente, informe previo de la Dirección General de Crédito 

. Público. La ejecución de estos .créditos estará sujeta a la aprobación 
del compromiso y condiciones de pago que'constará en el respectivo 
Decreto Supremo, refrendado por los Ministros.del sector interesado 
y de Economía y Finanzas. 

- Efectuar toda.clase.de operaciones de crédito activas y pasivas 
con instituciones bancarias o financieras del país y.del exteripr, 
con aprobación, de su directorio. 

- Consolidar y refinanciar deudas a corto plazo a.cargo del sector 
público nacional con aprobación de su directorio. El compromiso 
de pago, y sus condiciones, serán aprobadas por Decreto Supremo 
refrendado por los ministros del sector interesado correspondiente 
y de Economía y Finanzas. 

- Realizar operaciones de, crédito de corto plazo en moneda extranjera, 
. con personas naturales o jurídicas autorizadas a mantener cuentas 

r en esa moneda en el BN. 
Los préstamos de mediano y largo plazo que otorgue serán reembolsados 

con las partidas que obligatoriamente consignarán las entidades prestatarias 
en sus respectivos presupuestos. 

16/ Por la mencionada norma, estas operaciones NO constituyen empréstito 
nacional. 

/En cuanto 
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En cuánto a la normatividad de crédito a corto plazo, tenemos que 
se faculta a las entidades públicas que conforme a ley estén autorizadas 
'á realizar operaciones a corto plazo con el BN, a contraer tales obligaciones 
bajo cualquier modalidad, con la.sola aprobación del organismo directivo 
correspondiente. 17/ ~ 

Los créditos en moneda extranjera a corto plazo'a los gobiernos 
locales, deberán ser garantizados con. recursos dé libre disposición. 

Faculta también al BN a prorrogar el repago de los préstamos de las 
empresas públicas.- En casos especiales y con opinión favorable de la 
Corporación Financiera de Desarrollo podrán „solicitar prórroga de repago, 
con la obligación de informar al ministro del sector correspondiente. 
La prórroga a empresas privadas de propiedad del Estado, distintas a las' -
empresas públicas, podrá ser hecha .antes del vencimiento del ejercicio 
presupuesta!. En caso de crédito cuyo plazo de reembolso excede el vencimiento 
del ejercicio presupuestal, el BN queda obligado a-informar a las Direcciones de 
Contabilidad Pública, Crédito Público y Presupuesto Público- del MEF sobre 
las condiciones de tales operaciones. 

Las Empresas Públicas pueden hacer uso-de los servicios que otorga 
el BN como agente' financiero del gobierno y como empresa bancaria. Las" 
operaciones., de corto plazo, en las que es necesario el uso de líneas de 
créditos externas y.otras formas externas de' crédito, se circunscriben 
básicamente a operaciones de comercio exterior, o sea, prefinanciación de 
exportaciones y financiación de importaciones. Por ejemplo: se autoriza 
a determinada empresa pública.a usar por intermedio del Banco de la Nación' 
alguna línea.de crédito que una institución extranjera ha otorgado al 
gobierno o directamente al BN, autorizándose al Banco Central de Reserva 
del Perú a proveer las divisas que sean necesarias para la atención de 
determinada operación comercial. Si fuera el caso de una importación de 
bienes o servicios por parte de la empresa pública con cargo a la línéa 
de crédito que se autoriza, se efectuará de conformidad con los dispositivos 
legales vigentes: la empresa deberá acompañar resolución ministerial del MEF 

17/ Esta .autorización no es aplicable a las entidades del gobierno central 
e instituciones públicas, que conforme a ley, deban recurrir al tesoro 
público para sus operaciones de endeudamiento. 

/autorizando la 



autorizando la adquisición, previo informe favorable del Consejo de -
Transacciones.Externas del Sector Público y documentos de embarque .que 
amparen .dicha adquisición ,18/ correspondiendole a ..la Contralorea General de 
la República facultad fiscalizadora que le reconoce la ley. 

Es importante tener presente que algunas operaciones de corto plazo 
son delegadas a la Banca Asociada,.en ^especial las originadas por la 
comercialización estatal de los principales productos de exportación e -
importación y consumo interno. 

La:s otras entidades del sector público, como las componentes del 
Gobierno Central en sus proyectos de infraestructura con financiamiento 
externo recurren al Banco de la Nación para que. en su condición de agente 
financiero del Estado, concerté el financiamiento. 

Asi el BN negocia las ofertas del exterior en coordinación con la 
Dirección General de Crédito Público y de Asesoría Jurídica del MEF para 
analizar sus méritos y lo-elevan a la Comisión Permanente de Crédito Externo 
quien emite informes. Asimismo, se verifica con el BCR la disponibilidad : 

de divisas para el proyecto. 
Luego se eleva al directorio del BN la oferta para la respectiva 

aprobación de la concertación de la operación en las condiciones negociadas 
por dicho banco. Este acuerdo del directorio es remitido a la Dirección 
General de Crédito Fúblico,. 'quien previo análisis, redacta el D.S., que es 
remitido en .coordinación, a. la Contraloria General de la República. Una vez 
obtenido el último visto bueno, se emite el Decreto Supremo. Una vez . . 
obtenido este Decreto Supremo la entidad del Sector Público.Nacional 
interesada, el prestamista y el BN proceden a suscribir los contratos. 
Posteriormente una copia es remitida a la Contraloría General de la República 
para el control posterior,. Estos pasos son válidos para operaciones de 
crédito externo de mediano y. largo plazo para financiar* proyectos de 
infraestructura.19/ 

13/ Según D*S. 150-69-EF, reglamentando el régimen de certificado 
de divisas (octubre de 196ü). 

19/ En apéndice 5 se presenta un resumen del proceso de aprobación. 

1 -/2, La 
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2. La* Corporación financiera de Desarrollo (COFIDE) 

La COFIDE se crea en, 1971,20/ como una institución para el apoyo de la 
actividad empresarial del gobierno, del sector, privado y de las empresas -
de propiedad social, en la, industria y demás actividades productivas« 

En 1972 se define la competencia .de COFIDE 21/ en.la centralización 
de.gestiones de crédito de. mediano y largo plazo, que requieren las empresas 
ptiblicas,htanto en moneda nacional como extranjera,: asi como de todas las 
ofertas de financiamiento externo que se reciban en favor de las mencionadas, 
empresas, quienes deberán acompañar? el informe del INP,. salvo pata aquellos 
créditos destinados a. garantizar la normal operación ¡de- las. empresas, -
Asimismo, COFIDE podrá otorgar.préstamos de corto plazo en casos- especiales. 

Así también, COFIDE tiene facultad de delegar la realización de 
determinadas operaciones en la Banca Estatal, de Fomento y en la Banca • 
Nacional Asociada, a.fin de flexibilizar, sus operaciones y utilizar la 
experiencia y contactos externos que poseen:dichos Bancos.22/ ,«• 

En junio de 1973, se faculta a.COFIDE a celebrar operaciones de 
crédito y. emisión y•colocación de bonos en el exterior;por cuenta y en 
representación del Estado, sin perjuicio del trámite.de aprobación, vigente«23/ 

En ese mismo año se adoptan nuevas medidas para incrementar'el yolumén 
de los créditos de mediano y largo plazo que otorga en favor de las=empresas 
públicas, estableciéndose para el efecto, que„tales .créditos sólo requerirán • 
la aprobación de la : Corporación y de la Empresa prestataria (Directorio),.' 
previo dictamen del INP. Además los créditos :que realiza COFIDE, ya seâ  como 
obligación directa o bajo su garantía, destinados a proveer de recursos 
externos a las empresas públicas para financiar proyectos a mediano y largo 
plazo, serán aprobados por De,ereto; Supremo refrendado por el'MEP, previo 
dictamen de la Dirección .General- de-Crédito Público.24/r. 

20/ v Decreto Ley 18807. > 
21/ Mediante el D.L. 19516 que modifica a las dadas por el D¿L. 19346 

de abril de ese año. 
22/ Decreto Ley 20022 y D.L. 20032. 
23/ , Decreto Ley ¿0050.-./ 
24/ .i Decreto Ley 20185* octubre de 1973. 

. • • - /En base t . 



En base a los.oD.l^ilS^Q.? 25/i y. D.. L * 19,97X.-26/ se faculta a .COFIDE a 
celebrar contratos de crédito expresados en moneda extranjera previa .. 
autorización del BCR, con empresas públicas, privada^ (con más de 51%.de 
capital social nacional) y de propiedad social, .siempre que su objeto sea 
el E>ago' directamente en el exterior de bienes de capital y su reembolso 
se efectúe en moneda nacional, al tipo de cambio vigente en el mercado de . 
certificados en la oportunidad de pagos.27/ También se establece que CQFIDE 
queda exceptuada de la obligación impuesta en el artículo ,20 del D.L. 17710 
sobre la obligatoriedad de la entrega de divisas al BCR.28/ 

líos créditos externos, además, podrán ser usados directamente en el. 
exterior para cancelar los servicios que requieren las^ empresap públicas^r 
Obliga asimismo al BCR la entrega de moneda extranjera, necesaria para, el pago 

i . '"• • I ' , : r • • ' 

de tales créditos al tipo de cambio del mercado de certificados, previa, . . 
entrega del monto correspondiente en moneda nacional. , . 

Las fuentes de financiamiento externo con la que opera COFIDE. son: ^ 
créditos de fomento a la exportación, créditos comerciales, créditos de 
gobierno a gobierno y créditos de organismos internacionales« , • >. 

Los trámites para la aprobación de las operaciones de crédito externo 
"con las empresas públicas podemos sübdividirlos en externos e internos:29/ 
Externos a COFIDE. ' . .. 

Primero, la empresa interesada analiza su proyecto.y luego acude , 
a su sector para que la oficina sectorial de planificación emita jan dictamen 
favorable quien lo eleva al INF.30/ El INP da una prioridad intersectprial 
y sólo posteriormente la empresa contacta con el prestamista externo 
(usualmente en coordinación con COFIDE) quien otorga una oferta crédito,. 

Que autoriza a instituciones de crédito, señaladas por el BCR a 
celebrar contratos en moneda extranjera, (marzo 3,972). 
Faculta a los Bancos Estatales de Fomento, previa autorización del BCR, 
celebrar contratos de crédito en M.E. con empresas' nacionales definidas 
en el D.L. 18900 (abril 1973). . . . . 
Decreto Ley 20203. . - ; 
Véase apéndice 6. . - - <• 
Basado en la exposición sobre: Financ i amiento de las. Inversiones de v;-
Empresas Públicas y Privadas, del D*V Luis Mantilla.Bartra,.represen- ... 
tante de COFIDE en el Seminario': ^Firianciamiento Externo'de Inversiones" 
Lima, septiembre, 1977. 
Para un resumen gráfico del proceso de aprobación» consultar 
apéndice 7. 

/por ejemplo 

25/ 

26/ 

27/ 
' 2 8 / 

29/ 

30/ 



por ejemplo vía telex esta oferta es puesta en conocimiento de COFIDE, 
quien coordina con la Dirección General, de Crédito Público para analizar 
sus méritos y si la encuentra procedente, luego de ,una negociación la eleva 
al Comité Superior de la Deud,a Externa 31/ quien, autoriza a que se salga • 
a buscar al exterior los .créditos y }.a iniciación de tales gestiones. . 
Hasta este punto no existe aún el o los contratos,, simplemente términos 
y condiciones (montos, tasas de intereses, etc.). 

Una vez obtenido esto, COFIDE, en coordinación cop Crédito Público 
y la empresa, solicita al prestamista el envío de los contratos propiamente 
dichos. Estos contratos son coordinados.y negociados por COFIDE,-Crédito 
Público y la empresa. Asimismo, se verifica con el BCR,la disponibilidad 
de.divisas para este tipo de. Crédito, Posteriormente ta$to la empresa 
como COFIDE elevan la oferta con sus contratos a sus directores para ser 
aprobados. Estos acuerdos del directorio tanto de COFIDE .como de .la empresa 
así como los contratos mismos, son remitidos a la Dirección General de 
Crédito Público, quien previo análisis redacta el Decreto Supremo que es 
remitido a la Contraloría .General. Una vez obtenido este último visto bueno 
se emite el Decreto Supremo, y tanto la empresa, el prestamista y COFIDE, 
proceden a suscribir los contratos. Posteriormente y de acuerdo a la Ley 
de Presupuesto, una copia es remitida, a la Contraloría General para.el 
control posterior. Esto finalmente, requiere, cumplir con todos los 
trámites para poner en vigencia el contrato, es decir,, las condiciones 
previas a los desembolsos. . 
Internos a ÓOFIDE ^ 

Existén 2 aprobaciones de directorio: 
La primera que indica la intención de COFIDE de participar, ya sea 

otorgando un Crédito en M.E. con recursos propios; una garantí^ que 
viabiliza un Crédito en M.E.; y/o un Crédito en M.N. .Esto, resulta ser un 
compromiso formal de COFIDE de participar en el proyecto. Aun, a este nivel, 
el Directorio todavía no ha especificado las fuentes de sus recursos externos. 
Pero ya se especifican los términos y condiciones en caso el Crédito sea. 
en M.N. por cuanto tiene pleno control sobre ellos. . . , (: 

31/ Creado por D.S. 275-72-EF, noviembre 1972 como coordinador entre las 
empresas'del sector público nacional que intervienen en la obtención 
de créditos externos, cuya función es la autorización de la iniciación 
de tales gestiones. 

/La segunda 



La segunda aprobación ocurre posterior o simultáneamente^.en la . 
medida q̂ ue se encuentra avanzada la negociación de los contratos y se., 
tengan los términos y condiciones definidos. Se gestiona una aprobación 
por directorio de los térmicos específicos de la contratación, las que, â . 
su vez seráp tratadas a la empresa receptora del Crédito. _ 

Entre los servicios que COFIDE brinda a sus, empresas clientes. 
tenemos dos básicamente: 

i) Asesoría para Adquisiciones 
Existen dos servicios de este tipo de asesoría: el servicio con. •. 

los proveedores y el servicio con instituciones .financierâ . . r . -,<., 
Existe un procedimiento de pautas a seguirse para ver las ventajas* 

(técnicas y financieras) de ofertas obtenidas mediante el proceso tradicional 
de licitaciones y/o concursos de precios, que pasaremos a enumerar: , . 

- Calificación previa de los, suministradores,. 
- Especificación de características técnicas. 
- Características de finaneiamiento (plazo). 
- Características de financiamiento (costo real).. 
- Asignación de la buena pro. 
Existe además unrbanco de datos que^COFIDE trata de mantener al <lía 

sobre instituciones financieras, disponible a.los cKentes. Por ejemplo, 
para saber si está calificada para algün t^po específico de operación, y . 
se registran sus diversos elementos como el nombre de subsidiarias principales 
y su campo de acción, así como las oficinas en el país (si lasjiay); el tipo 
de institución que es, su estructura, su clasificación operativa y el tipo 
de organización que mantiene; datos sqbre sus estados financieros,, etc. 
Todo esto sirve como un instrumento de control y un servicio papa las . 
empresas dientes. 

ii) Análisis de Proyectos , 
COFIDE tiene elementos para determinar la viabilidad de .un proyecto. 

' Al tener acceso a información le permite a COFIDE una asignación de fuentesM 
de finaheiamiento en función al proyecto y rubros ̂a financiarse (inversión o 
equipos pre-operativos). ' -

•/Mantiene un 
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Mantiene un análisis de las empresás*clientes. Asimismo tiene 
mecanismos especiales cara el financiamiento de estudios y proyectos. 
Por ejemplo, el sistema de avancé a cuenta que se usa para otorgar un 
crédito que no esté en ese momento respaldado por un crédito externo; 

También¡ COFIDE ádmiñistra una serié dé líneas de libre disponibilidad, 
créditos de instituciones internacionales ; y»créditos tipo "canasta de 
bienes" que sé-mantienen-disponibles a sus óliéntés. . 

3. Él Banco Central de Reserva 
La institución que mayor, manejo tiene del,nivel de .caja en moneda extranjera 
en el caso peruano es aquella ..que tiene menor incidencia en la formulación 
de políticas de endeudamiento y en el uso de.los instrumentos. 

El Banco Central de. Reserva aparece como ente normativo a partir 
de la formación del Consejo de Transacciones Esternas ̂del Sector Público 
en 1970.; Como miembro de la, Comisión, y como secretaria técnica de la 
Comisión, tiene una función de. priorizar importaciones del sector .público, 
utilizando las prioridades, otorgadas por el. Instituto Nacional de Planifi-
cación. Igual función cumplía con él JUTREX, donde participó como secretaría 
técnica de la Junta. Estrictamente en cuanto endeudamiento se refiere, 

„-«h virtud del Decretó Ley'19232'dél 16 de diciembre de 1971, pasa el Banco 
a ser el calificador y coordinador de las operaciones de crédito extemo 
del país, función qüe ie fue"encargada con anterióridad a la Comisión • 
Permanente' del Crédito Extemo. Por éste dispositivo, y por aquellos'qué • 
devienen de la implementación. de las decisiones 24 y'37 del Acuerdo- de. . • 
Cartagena sobre tratamiento común a los capitales extranjeros, él banco 
interviene. La aparición del Acuerdo de Cartagena' implicó qüe para su 
correcta implementación se respetara una diferencial de no más -de-'tres puntos 
entre la tasa preferencial del mercado de capitales del país prestamista 
y la tasa cobrada al banco ò la empresa-en el'país prestatario; Igualmente 
prohibe que existan créditos inter empresa a tasas por encima de"las marcadas 
en los mercados de capitales.32/ 

32/ Ver acápite sobre instrumentos de política del Sector Privado 
D.L., 18900 y D.L. 18999. * <- ^ ' 

/El Banco 
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El Banco Central, luego, pasa a ser.un ente calificador de lps 
prestamos denlos sectores, públicos y privados, de acuerdo a las normas . ,,r!¡ 
señaladas, pero quedando en la Dirección; General de Crédi to ; Púb 1 i cp - e 1 . ... 
eje del control/delendeudamiento-,. como se ha visto en acápites anteriores-... 

El Banco Central no-regula préstamos externos;.únicamente actúa 
como impl ementado r de. las decisiones del Pacto Andino. , •. ,,, 

A partir de 1976, las funciones del banco inician una variación. . 
Entra a buscar préstamos de apoyo a Balanza de Pagos, pero de manera 
excepcional. El Banco se" endeuda por 'no"'tener opción como "cajero" que 

•jo.' !. »'t ' j. • • , . «. . 

busca equilibrio eh su nivel de divisas. Sin embargó i eétás son^-oeudas^ • 
canceladas en el plazo m&s inmediato posible". Ncr existe ninguna; disposición 
interna al banco ó''dé'cualquier otíó-%'ipbr: qtié dirija la manèra b las 
proporciones de endeudamiento del fcanco. Es "'decir1 qùe el-banco èn los?hechos 
est ab lecè ia política siíí que' existan condiciones internas-' que :'de alguna 
manera modifiquen el comportamiento del endeudamiento. ' Há'cen • uh manejo 
limitado de fondos en fideicomiso, ios cuales los entregan a'la*brevedad ' 1 
posible a entidades operativas como son COFIDE y los Bancos de Fomento, 

Banca Estatal de Fomento (BÉF) 
• • • • • - . ; " . • *•, ...i i • J •• •• t . • , 

Los cuatro Bancos Estatales de Fomento (Agrario, Industrial, pinero y 
Vivienda) utilizan finanGuarniente externo cppo,una fuente.de recursos, 
pero su.significación no es prioritaria. En.^o, referente al destino de la : • ^ * • . , • , . . . . . , . • ..i 

aplicación' de sus recursos es el sector privado el,.mayor, beneficiado.,.. ,.. 
En cuanto a recursos .de mediano .y. lâ go.;pla%o,t . 
r ;Los s.ectores productivos -sólp pueden.-pb tener créditos a mediano . 
y. largo plazo de los Bancos Es tata les,, de Fomento pomo e^ Agrario,.. 

-. el Industrial y el : Minero, los que a su vez utilizan, recursos 
.provenientes de los aportes de capital del Estado,, de préstamos 
a largo plazo del B^nco Mundial,-AID por -programas especiales que , 
administran.en Fideicomiso,,: ; • ~ 

- El Banco Agrario financia de este modo la instalación dê ct\l.tivos 
permanentes, la adquisición de maquinaria agrícola," asi como "la' -
compra de fertilizantes, ,t • • . J.l, , j 

/- El 
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- El Banco Industrial financia con fideicomisos a la pesca, pequeña 
industria, artesanía y a la industria hotelera; las cuales tienen 
su (mica fuente de recursos en el Banco Industrial^ ' 

- La pequeña y mediana minería utilizan el Banco, minero para 
recuento de las'exportaciones.' /. : • * . í : . ! 
La gran minería se financia fundamentalmente en el exterior. r.r-

• ' ̂  E1 sé ct or construcción, ob t iene re curso s v a largo p la zo de 1 Banco; 
Central Hipotecario o de las mutuales," para'la construcción-de' 
viviendas de interés social. r 

En abril de 1973 33/ se faculta a los BEF a conseguir.contratos de. 
crédito expresados en moneda extranjera, con cargo a-las. líneas de crédito 
extemo previamente autorizadas por el BCR según D.L. 19232. Dichos 'contratos 
se podrán realizar a condición de que su objeto exclusivo sea el financia-" . 
miento a importaciones de bienes de capital, a plazos concordes jcon .los • 
mínimos señalados por la Junta'de Transacciones Externas del,Sector Privado.34/ 
Los créditos internos serán reembolsados en M.N. con observación de los- • 
plazos señalados por dicha Junta, al tipo de cambio vigente al tiempo de. k> 

pago. Dichos contratos deberán ser aprobados'por él BCR. Asimismo..se 
exonera a los BEF del inciso (d) del artículo 2 del D.L. 17710.35/ El BCR 
proporcionará a dichos- bancos' la moneda extranjera necesaria para el pago : 
de dichos créditos.' - ' ¿ • - • 

La BEF puede operar con empresas públicas'y demás entidades del 
sector público nacional-"otorgando créditos en aquellos casos 'en que por 
el'sector económico de tales operaciones le corresponda. Así faculta a 
la BEF a otorgar créditos que tengan .por objeto el financiamiento de- exporta-
ciones cualquiera sea el plazo de los mismos. Además podrá otorgar,en casos-
excepcionales préstamos para inversión en favor de empresas públicaŝ - previa". 

33/ DecretoiLey 18971. 
34/ Creado por D.L. 19028, noviembre.1971, para regular la utilización1, 

de moneda extranjera del sector privado requerida para efectuar 
importación de bienes. Por D.S. 142-72 se reglamenta dicho dispositivo. 

35/ Ver nota 28. 

/autorización' del- -



autorización del Consejo Superior dé la Banca.Estatal.36/ Así también 
COFIDE podrá delegar a' la BEF, la realización de determinadas operaciones 
con empresas públicas.37/ - ' • . • . - v 

Hasta antes dé 'lai creación del Mercado .Unioo.de Cambios, en octubre 
de 1977 por D.L. 21953 las exportaciones de las" empresas eran financiadas 
únicamente'í>or 'eT Bancode lá Nación. A partir de entonces esta restricción 
desapareció pasando "la Banca Comercial y dé Fomento a cumplir esta función. 

Lá firían c iac ióii' de exhortad ones1 no trad ic ionales "se re aii zab a con 
recursos del fondo de exportaciones no tradicionales -manejada por el 
Banco Industrial y utilizado-por todo • el Sistema -BancariQ. .-,: • 

Y la financiación de ¡exportaciones de- bienes de capital a mediano y \ 
largo pi'lázo, la realizaba rel Banco Industrial con recursos externos del .BIRF 
o lá CAF, • ;J' ' • 1 ' : • •• 
Los Fideicomisos * . . 

Los BEF establecen convenioá de préstamos con organismos, internacionales 
de foiñétito tales como él BIDj Banco Mundial, :AID,; con1 destinos;especificadas 
de antemanb. 

Las acciones seguidas' por los BEF para la obtención-de-líneas de 
crédito externas'de tales organismos Son de manera general las siguientes: . 
1. El Banco Estatal-cié Fómento establece contactos coil los. organismos v. 
extranjeros para ver posibilidades de obtención de prestamos. 
2. El Ministerio dé Ecorioroía';y fiüañzas autoriza al Banco,Estatal de 
Fomento a gestionar tratosjpreliminares para la obtención -del crédito. 
3. El proyecto de 'factibilidad preparado' por eü Banco Estatal de Fomento 
es enviado al Instituto Nacional de Planificación para,:que dictamine su 
prioridad y una vez obtenido el dictamen favorable se envían dos .ejemplares, 
a la Dirección' General de Crédito Público del proyecto de solicitud del 
préstamo para su tramitación oficial. Crédito Público procederá a tramitar 
la correspondiente solicitud de préstamo al Organismo Internacional de 
Fomento y e*l gobierno peruano solicita formálmenté a dicho organismo'el -
préstamo para el Banco Estatal de Fomento. . , . 
36/ Por D.L. 19516. . 
37/ Decreto Ley 20022. 

A . Se 



Se somete a consideración del Organismo Internacional de Fomento 
el proyecto para luego negociar los términos del contrato de préstamo y 
del contrato de garantía,•, ' ' -
5, De aprobar» por directorio, los términos y condiciones del contrato 
de préstamo, el.Banco Estatal-de Fomentó se dirige al Organismo Internacional 
de Fomento haciendo conocer los .contraplanteamientos .del Bartco ./Estatal 
Nacional a. los términos del-préstamo.; 
6, Es usual que los Organismos Internacionales de Fomento tengan ..como- • 
norma el requisito de Aval-del Estado en estás, operaciones. Por Decreto Ley 
se otorga garantía del Estado,a la operación de préstamo en el que proporciona 
garantía por el monto concertado o por concertar en un futúrov-: Asimismo . 
se autoriza al gobierno a que la garantía de la República sea,dada.por r-
el MEF. •• • - •• ' - ' .r 
7, Las condiciones financieras bajo las cuales se,• garantizan... operaciones 
deben ser aprobadas por Decreto Supremo,y debiendo ;en, cada caso aprobar las 
operaciones de crédito y garantía, de .conformidad con los dispositivos 
legales vigentes. En el referido. Decreto Supremo debe: constar.;además•el. 
pronunciamiento favorable de la Dirección General de Crédito Público así .. 
como también la Contraloría General de la República debe encontrarlo i ' -.» 
procedente. Así se firman .convenios de préstamo y garantía-, • 

Por lo general se Suscriben convenios entre los-ministerios dél 
sector.con el Banco Estatal de Fomento ¿fpara la ejecución de programas o • 
subprogramas de crédito y:asistencia técnica previstos en el contrato de. 
préstamos.- . - • •.••>-• •«. -..". 

Es.importante señalar que los BEF actúan de - fideicomisarios dé líneas 
de crédito externas obtenidas por los ministerios, donde el Banco Estatal' 
de Fomento no gestiona los: créditos.y-tampoco los paga, sino' que los. 
administra. - • . / 

Es así como los BEF utilizan recursos provenientes de préstamos • í o ' 
a largo plazo de Organismos; Internacionales'- de.. Fomento y de -Programas ••-
especiales que administran en fideicomiso. ' - : 

Los BEF además realizan operaciones bancarias a corto y mediano plazo' 
fündaméritalmente para finahciamiento devexportaciones e importácibnes de 
bienes de capital y bienes intermedios, 

/Capítulo V 
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. . C a p s u l o V.f. 

EVALUACION DE LOS ENTES REGULADpRSS l t ¡ ¿ , •<-
• • . ; - . ' t. . = TOt.V • .« 'i*.* • ' 

El problema del.control institucional y de la definición ,de políticas , , , 
ha siíjo tratado de manera formal hasta, ac^.l/. , En ,este capítylo pretendemos 
verter las evaluaciones hechas por altos ..funcionarios del ,|NP y .del ¡BCR. 
sobre las mismas. lt. _ . t... . 

La Comisión de Transacciones del Sector Externo funcionó de manera,,T 
bastante eficiente controlándose-el uso de.-, divisas y las importaciones . 
del sector público,.excepto en lo que a defensa concierne. El problema 
mayor existente es.la aprobación por parte de la Comisión Especial de . . 
Transacciones conformada siempre por el Director General de Economía de-
la Fuerza Airea» un representante del Ministro ¡de EconoinŜ ». el Director 
General de Crédito. Público, del Ministerio de Economía y Finanzas, un repi¡e**: 
sentante del Banco Central de .Reserva, y el Ministro del( Arma ,que solicita. , 
la importación de armamentos. Dicha Comisión actúa únicamente como visación 
de lps montos, requeridos, de manera que no es posible desaprobáis una impor-
tación con el endeudamiento que.éste, conlleva. 

El Consejo Superior de lâ  Deuda sufre.de un problema similar,..al.. 
recibir las ofertas formales de los. bancos luego de negociado el destino 
y las condiciones del. eródito. Usualmente las presionas jde los Ministros 
porque se aprueben los proyectos de s y cartera ministerial..resultan .eix que... 
el Comité Superior Únicamente aprueba lo que fue propuesto. Es un §^llo • 
de aprobación ex-post a un acuerdo temado en Consejo de.,Ministro^con 
anterioridad»' ' 

El Comité Permanente de la Deuda Extê nâ .. existente -hasta .la segunda 
semana de abril de 1978 no cumplió nunca con su función como ente definitorio 
de la política de endeudamiento externo., Np fue }nunca reunido....con .este 
propósito y al contrario se le imponían acuerdos tomados por ministPô .qoii = 
antelación de manera de servir como un sello de (,aprobación a, la política 

1/ Para Una' croríología de las leyes referentes al endeudamiento extemo, 
. véase el Apéndice 8. • .. . : - ; ^ • 

' /formulada por 



- 49 -

formulada por ministros'individuales. Es ébtó'lo que resulta en su reorga-
nización como un' ente que debe priorizar;' El nivel del equipo del Comité 
Permanente es de Directores Generales de ministerios mientras' que el .Comité 
Superior está conformado por ministros. Este desbálance resulta en que 
los acuerdos tomados én el Consejo Superior sean acatados íntegramente 
en Comité Permanente. 

Con esto sé desvirtúa la función del Comité Permanente. La- definición 
de la política de éndeudamientb que le está encargada no puede realizarse 
en parte por no tener él nivel suficiente para hacerlo. "Unicamente a nivel 
ministerial puede definirse esta política', ¿a" prueba está» eff'-'la dación 
de la Ley 22149 del 18 de abril de 1978, la cual fue otorgada' inconsulta ' 
a los comités, de ihanera oficial. 

Cuando existió el Jutrex, éste fue un centro de presión del sector 
privado sobre los funcionarios que integraban la1Junta debido principalmente 
a que dependiendo de la aprobación allí podría importarse para continuar 
la producción en la' industria de ensamblaje; la cual és parte- fundamental . 
del sector industrial peruano. Esta presión se manifestaba con el uso 
corriente de prácticas cuestionables que terminó destruyendo el propósito 
de la institución. La Junta dejó de servir para priorizar importaciones y 
por lo tanto créditos para importaciones de corto plazo y se convirtió 
en un centro de presión económica de las empresas más grandes. Ello 
contribuyó a su eliminación en diciembre de 1976» 

Hasta 1974, en que COFIDE y el Banco de la Nación asumen sus papeles 
como los'centralizadores de las ofertas de crédito al Perú, cada Ministro 
salía al exterior a buscar ofertas de crédito para sus proyectos. Esto 
resultó en que se diera una irracionalidad de las condiciones del crédito 
al país; por ejemplo, la exigencia de garantía oro o franco oro, por parte 
de acreedores europeos. Igualmente, no existía ninguna institución que 
supervisara el desarrollo de las tasas de interés internacionales, función 
que COFIDE ha pasado a cumplir de manera voluntariosa dado que la ley no 
estipula y no existe ningún dispositivo que lo señale. Hasta 1974, 
el spread que se cobraba al Perú llegaba al 2.25% lo cual era aceptado 
siempre. A partir de la función de COFIDE como seguidora del desarrollo 
del Euromercado se redujo a 1.25% aunque también otros factores económicos 
afectaron este cambio. 

/La centralización 



•• La centralización del-crédito a partir̂ de* la definición.-de funciones, 
del' Banco de la Nación; y de -C.OFIDE organizó- en. gran* medida .las negociacipnes 
internacionales-y se.-mejoró̂ la. capacidad, derllevarlo a .cabo» ,• • 

Sin embargo,*el hecho.que esto ocurriera a pesar» ¡de-existir institur 
ciones internas de control y controles específicos'solare-tasa de interés -
muestran que las voluntades políticas del más alto nive} son.las que 
ehtran'. a -jugar en. la-decisión de,los créditos que se aprueban. ^ Las. instancias 
formales1: pueden o;. no estar de acuerdo,- pero las instancias políticas, más - . 
altas, de.acuerdo, a prioridades.que pueden estar- acordes-,c.on una política . 
de Defensa^pero en'contraposición con una política, de desarrollo son> en., 
cada, caso:. importante, las; que deciden. ; , • , , , . . 

La falta de una política nacional de endeudamiento,,-.hasta el l»8..de • 
abril del presente año muestra el vacío en"* que.,se movieron las entidades 
reguladoras... De otro lado, el ámbito en; que S&- tomaron las .decisiones .. 
siempre fue más allá del ámbito formal,: de contrpl^. es. ,decir que en ; 

ningún-caso, aun,-existiendo, pplítipa definida, ,se ;pp^^ía haber llevado , 
a cabo. r •- • .< ¡s i. . . -

/BILBIOGRAFXA 
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i • .Apéndice 1 Y • .... 

DECRETO LEY 22149 DEL 18 DE ABRIL DE 1978 
Artículo j?. Las entidades del sector público ;n#'cion4l que estén facultadas 
para realizar operaciones de crédito externo con ?plazo .mayor de un año, así 
como para otorgar avales y garantias.de acuerdo a-sus l^yes, deberán observar, 
lo siguiente en lo que se refiere a los plazos, debiendo entenderse por 
plazo el período de amortizaciones más el de gracia de los mismos: 

Los préstamos destinados a proyectos de inversión,.que tengan por '' ' 
objeto la generación y/o ahorro directo de divisas, podrán concertarse 
a plazos menores de diez años, debiendo iniciarse su amortización en 
un plazo mínimo de seis njeses después de la puesta en „marcha del 
Proyecto; Y . 

Los préstamos destinados, a financiar la importación.de alimentos, . 
deberán tener un plazo mayor de dos años; - . \\ . 

c) Los préstamos bancarios de libre disponibilidad deberán tener un plazo 
:•v mayor de ,siete años,- de los cuales tres,años„deben corresponder, al 

período de gracia; J f ' 
En caso de préstamos para Importaciones"de Bienes de Capital, para 
proyectos de equipamiento o reequipamiento, estos deberán sé? cancelados 
en un plazo mayor de ocho años, debiendo-observarse un plazo de,gracia 
no menor de treinta meses; . 

e) Los préstamos destinados a proyectos de comunicaciones, transportes, 
agricultura, educación, salud,.vivienda, energéticos, obras de infra-
estructura en general, deberán. tener un. plazo mayor de doce „años • -
incluyendo un período.de gracia no menor de tres añosdebiendoobten^rse 

, preferentemente de organismos internacionalesde gobierno y de agencias, 
de gobierno; . . -

f) Los préstamos destinados a financiar servicios deberán tener un piazo 
mayor de seis años,.y, - - V > 

g) Los préstamos para propósitos np comprendidos en los inicios.anteriores " 
deberán tener un plazo.mayor.de siete años. Y ' •./ Y. 

Artículo 2°o Los préstamos,que tengan por finalidad el financiamiento deí 
componente externo de lps proyectos que se. encuentrán en su etapa final de' ^ 
ejecución, tendrán prioridad,en la captación de recursos externos debiendo 
acogerse a las.condiciones señaladas en el artículo anterior, según > -
corresponda a . cada caso, Y*. . . 

a) 

b) 

d) 

i 
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Artículo 3°. Para los efectos del cómputo de los plazos , cada contrato 
o préstamo será considerado en forma independiente, en los casos en que 
exista más de un contrato o préstamo por proyecto. 

Articulo 4°. Las cuotas de amortización de los préstamos externos corres-
pondientes al sector público nacional deberán ser mínimas durante los 
años 1978 a 1981 inclusive, y luego podrán ser mayores de modo tal de no. ... 
exceder la capacidad mensual de atención del servicio total de la deuda 
externa, amortización e intereses. 

Articulo 5°. Los préstamos a corto'plazo no podrán ser renovados para- su 
utilización en el;.financiamiento de las operaciones a que, se refiere, el 
Artículo'Iodel presente Decreto Ley. 
Artículo 6°, La concertación de préstamos, externos que realicen las entidades 
del sector público nacional en su conjunto incluyendo los 'avales o garantías 
de e'stos y las del Estado no podrán exceder del equivalente de trescientos 
millones de dólares americanos - (U§$ 300 000 000,00) anuales .durante período 
comprendido entre 1978 y 1981, siempre que su período de 'vencimiento seá 
menor de diez años. J 

Artículo 7°, Unicamente podrán.concertarse préstamos extérnos con el propósito 
de financiar gastos locales cuando estos provengan de Organismos irfter-" 
nacionales, de gobierno y de agencias de Gobierno o en condiciones similares 
a las otorgadas por estas .entidades, a excepción de los proyectos que generen 
y/o ahorren divisas en forma^directa. En este caso podrá concertarse'hasta 
un monto máximo del veinte por .ciento 1 .costo del proyecto para financiar 
esta clase de gastos, en los mismos plazos y condiciones,que los créditos 
otorgados para el financiamiento del componente externo. 

Artículo 8?. - La dirección .General de Crédito público del Ministerio de 
Economía y Finanzas deberá, controlar .que los.,límites que establece él 
presente Decreto Ley sean observados, absolver las consultas que sobre,el 
mismo se formulen;, debiendo informar so^re estos aspectos al Comité Superior 
de la Deuda Externa, así como proponer las medidas necesarias para la mejor 
aplicación del presente Decreto Ley. 
Articulo 9°. Créase una Comisión de carácter permanente integrada*por 
representantes de la Dirección General de Crédito Público del Ministerio 
de Economía y Finanzas, la que actuará, como.Secretaría Técnica, Instituto. 
Nacional de Planificación, Banco de la Nación, Banco Central de Reserva ' ' ' 
del Perú y Corporación Financiera de Desarrollo,' a fin de que' identifiquen 
los proyectos más convenientes .desde el punto de vista de la generación y/o 
ahorro de divisas, previamente priorazados por el instituto..Nacional dé 
Planificación, a efecto de que-puedan financiarse mediante préstamos externos¿ ' 
previo análisis., de su rentabilidad.. En igual, sentido se procederá respecto 
a las importaciones a que se hace referencia en el inciso d) del artículo l0.1 -
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Artículo 10?» Las gestiones de crédito y el otorgamiento de avales y 
garantías, por parte de entidades, del. sector público nacional, que no hayan 
sido previamente coordinadas con la Dirección General de Crédito- Público 
del Ministerio de Economía y Finanzas, carecen de validez. 

Artículo 11°, Las operaciones externas de corto plazo que realicen las 
entidades del sector público nacional deberán ser materia previo 
registro ante el Banco Central de 'Reserva del Perú" el que. informará mensual-
mente de las mismas a la Dirección General de Crédito Público del Ministerio 
de Economía y Finanzas,. " , ' 
Artículo 12°, Los artículos l°y 7odel presente Decreto Ley no serán de 
aplicación a los préstamos que a .la, fecha de su vigencia ge encuentran en 
proceso de tramitación por ante la Dirección General de'Crédito Público del 
Ministerio de Economía y Finanzas y cuya relación será publicada en: él 
Diario Oficial "El Peruano", dentro de. cinco .días,. 

Artículo 13°«, El presente Decreto,Ley no.se aplicará á los préstamos desti-
nados con fines de apoyo de balanza de pagos, refinanciación o.reestruc-
turación ,de deuda. 

Dado en la Casa de Gobierno, en Lima, a los dieciocho días' del mes de ̂ bril 
de mil novecientos setentiocho. 

. . r . . r • 

/Apéndice 2 
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• ' ; • : - . < /i.. i . ' ' .• . ' i ' '.. • • . * C -üe . ' > :. " : - . . ASPECTOS ADMINISTRATIVOS; DE- LA APROBACION .DE. ̂REDITOS .píTERN ACION ALES 

' -Y ; • l.--;$ectpr público/ • . ¿ i. . 

a) \ Aprobación de.préstamos externos.̂ der mediano y.jargo .plazo-1/-
El primer requisito a considerar es el de que todo-empréstito nacional 

debe ser aprobado por Ley es decir, por el Poder Legislativo del Estado, 
^egún. lo manda.1 el Art. 15. <3e la, Constitución.j.. ,* y,.j >. -':*;A 

r En dicha ley deberá precisarse sus,, condiciones y, objetivos-de.inversión. 
Este , criterio es reforzado por el Art., 68 de\ la» ley -,.16̂ p -de 1966. 

' • • " - . . i - *;;- . • ! • r* ^ 1' \r ;" ' ? •' • .. ; "• . . . 
La idea central es dar al país la mayor seguridad posible sobre la 

seriedad* de la decisión, de contratar préstamos externos;, al--hacer , que- $ean 
necesariamente aprobados, por ley. Sin embargoprevia- a esta áprclaaelÓn 
final, existen en nuestro ordenamiento legal, multitud d$.instituciones y 
organismos que deben opinar en algunos casos y en otros aprobar los contratos 
de. crédito externo del Sector .Público* Dichos organismos* y,sus funciones 
SOn: t- • • ~ v * 

- La Contraloría Genral de la República. Deberá informar todos los 
contratos de crédito del Estado (Ley 14816 Art. 68; Ley 16360, Art. 81; 
D.L. 19039 Art. 12). 

- Dirección General de Crédito Público. Deberá informar todos los 
contratos de crédito del Estado (Ley 16360, Art. 81; D.L. 17521, 
Art. 26). 

- La Dirección General de Asesoría Jurídica del Ministerio de Economía 
y Finanzas. Deberá analizar la parte legal de los contratos 
(D.L. 17521, Art. 19$ D.S. 007-72-EF, Art. 2 inc. c. X. Ley 16360). 

- El Consejo de Transacciones Extemas del sector público. Deberá 
aprobar toda operación financiera que comprometa al crédito externo 
del Estado.(D.S. 038-H de 9 de febrero de 1968; R.S. de 30 de abril 
de 1968.) 

- La Comisión Permanente de Crédito Externo. Deberá aprobar toda 
operación que de alguna manera comprometa el crédito extemo del 
Estado. (D.L. 17631, Art. 3.) 

1/ La sección ha sido tomada textualmente del trabajo de Rubio (pp. 135, 136) 
citado en la bibliografía. Se encontró que la ley 16360 incorpora 
a la Dirección General de Asesoría Legal del entonces Ministerio de 
Hacienda y Comercio, actual MEF, y se modificó en el texto original. 
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Esto se vio modificado a través del D.L. 18281 del 19 de mayo de 1970, 
que establece las siguientes normas: 

. ; ,¿ > i ; ' . ' 

1) Toda operación de crédito de las entidades del Sector Público 
deberá $er aprobada por Decreto Supremo con el voto aprobatorio 

_ delXousejo.de- Ministros.... .... .•..•.... . - . 
2) Tramitación^de las solicitudes.: 

2.1¿ Los ministerios' tenviarán sus proyectos al INP a través de 
las Oficinas .Sectoriales de .Planificación... . 

2.2. El IÑP se pronunciará sobre la"" prioridad intersectorial del 
; proyecto, = 
2.3. Los proyectos 'declarados prioritarios por el INP, se remitirán 

aprobados por-Resolución del Ministerio" del ramosa la "Comisión 
¿••" Permanente de "Crédito Externo. x 

2.4. La Comisión Permanente de Crédito Externo recomendará a la 
/entidad Recurrente'Aa oportunidad de presentación de la 
solicitud de acuerdo a la situación de. la Deuda Pública Nacional. 

2.5. Una vez concertada la operación» deberá presentarse al Ministerio 
de" "Economía y Finanzas el" CTTal", prèvio infórme de la Dirección 
General de •Gréditò Público, de'la Dirección de Asesoría Jurídica 

c y 4®. Contraloría General. 4e. la República, someterá el 
proyecto a la aprobación por decretò Supremo antes referida. 

(Para:una cronologíasdel'control del endeudamiento, véase el siguiente 
cuadro A de este Apéndice. 

b) Procedimientos para la Importación 2/ 
: , • 1 .i* * - .' * 

Con relación a los trámites para la realización de las importaciones, 
se puede señalar que los importadores deben, encontrarse primero inscritos 
en "el Registro Nacional de' importadores qué lleva la dirección General, del 
Comercio Exterior del Ministerio de Comercioi la inscripción es necesaria 
en la Jutrex o en el Cótréx según sea el caso (importador privado o público). 
Una vez que se.ha cumplido con las inscripciones previas de haber entregado 
oportunamente su Presupuesto Anual de Necesidades de Divisas (para el caso 
del sector privado) y haber presentado su programa anual de importación 
(para el caso del sector público) el importador procede a realizar importa-
ciones de acuerdo con el esquema (véase cuadro B) que se describe en forma 
„secuencial más adelante:i'' 

2/ Carlos Bologna, Las Importaciones dei Sector. Público en el Perú: 
1971-1974. Mimeo., Centro de Investigación de la Universidad del 
Pacífico-,*-Lima» 1977, pp. 40-42." ~ " - "- • 
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Cuadro A 

r, • Vfcft ' •' • ' : SECTOR PUBLICO-<! . .: ' • 
. r ^ v. . / !-o , , 

ETAPAS EN EL CONTROL DEL ENDEUDAMIENTO'EXTERNO PERUANO 
..i; fi -o;.-.,. '.,fk • Y EN EL PERIODO1965-1978*' i • ««vxro <£ 
, • - • -y - y , ; ,-„.. • r . :.--r 

Período Comunicación , • ó;.-:-.: ' '-I- •i^fel}1fes.--i <\ 

Hasta -1966' Se.informaba: , n-V: - Contraloría ̂Géfiera?Í dé-la República 

1966-1968 Se .informaba ^ - Contraloría Ge^er^l de la República 
Se consultaba Dirección Genera3>**le Crédito Público 

D.̂ Q.. Asesoría .Legal M^C^ 

1968-1969 Se informaba > . • .Contraloría General de la República 

i 
Se consultaba Dirección fienejral de Crédito Público _ •» T • . rl -<i • .• • J « 

. , D̂ G,. Asesoría-liegai MEF 
Se solicitaba" 
autorización 

. { •• . - ' v, ' 
COTREX , , . i. - v r . : ^ ' • v • ! . " , 

- ... , i . . • • , - M| 
1969-1970 1 ' .*>. Se informaba ,. . ' Contraloría General* de la República 

i " " Se'consultaba • .. A... Direcpión Genera}, de Crédito 
' Público' ' 

<"»*.' ' ! . i. ; : 'ti F i • ' ' , - ' •' B; Dírécción; General.'de Asesoría 
Legal* del- MEF* " " ^ 

Se solicitaba r 
autorización 

-. A... Comisión Permanente de. - Crédito 
.'Externo' \ 

Bv COTREX - y ' ' ' • " ' 

1970-1978 ' 

;M 1 

. • Se consultaba. 

. • .. . . í" 

.. . A, INP» para pr ¿ or i zarflosr,proyectos 
,/jde, inversión, .. . • 

" s ' Bi-1 Comisión Permanéntfé descrédito 
" -Ekterho': = _ «-n 

Jv. 
» * * V • 

. C, Dirección General, dé CréditQ:. • 

D. Dirección General dé Asesoría Legal 
E« Contraloría General de la República 

? ' l • « f 

Se .solicitaba. 
faütoriza'e'ion̂ '-J-

.Por».e.lfMiT̂ iŝ erip a.Confie'jjb'vde 

.. . - - J l i i f 1 „., Tí 1 • i' . 1. . • M . T •',-'- ••->' '--i'' 
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del monto 
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Cuadro B 
PROCESO GEJÍRAL DE IMPORTACIONES 

© 

2 1 días 

G »MINISTROS I 
Aprueba 
asignaoiín¡7-l̂  ds» 
final de 
divisas 

S M 

BANCO LOCAL 
Recibe 
documenta -
oitfn del 
importador 

M»ET.F. 

Conoos e 
informa a 
ceda sector 
ol monto 
asignado de 
divisas 

i® 
IMPORTADOR 

Presenta 
soHsltud 
de 
adquisición 
de bienes a 
Itaport ad or 

19 días 

a> 
CONTREX 

Aprueba 
solioitud 

® ® 

3-7 ds. 

M.E.P. 
Suite 
rosoluciín 
rospoctiva 

Üi 

10 días 

tn 
(X) 

BCR 

1 día 
Baite CE-1 
provisional 1 día 
Baite CE-1 
provisional 

Fuente: Bologna, Carlos (15) 
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- El importador presenta al Cotrex su presupuesto de necesidades 
en moneda extranjera. 

- Cotrex remite copia de . cuadro de necesidades de divisáis al Banco 
Central de Reserva. 

- Banco Central y MEF determinan asignación global preliminar. 
- BCR, MEF y principales entidades del sector se reúnen para conocer 
el detalle de las importaciones requeridas. . 

- BCR y MEF reajustan asignación final y la'presentan al Consejo de 
Ministros. ¡: 

- Consejo Ministros aprueba asignación.final y la remite al MEF. 
- MEF informa a cada sector el monto asignado. 

- Importador presenta al Cotrex una solicitud de importación. 
Estos pasos son seguidos una vez al año. para obtener la tarjeta de 

importación. Los procedimientos específicos, para cada importación son los 
que se reseñan a continuación: 

- Solicitudes específicas son revisadas en Cotrex para aceptarse o 
denegarse. 

- Aprobada la solicitud» la entidad importadora solicita"al MEF que 
expida la resolución suprema que autorice la importación. 

- MEF extiende la resolución,suprema y la entrega al interesado, 
- Entidad importadora presenta al Banco de la Nación (BN) la resolución 
suprema con la solicitud de apertura de crédito, la factura, 
proforma y copia del acuerdo. • . 

- BN remite copia de solicitud de apertura de crédito a su departa-
mento de Crédito Documentarlo para su calificación. ' • 

- Emitida.la calificación favorable del Crédito Documentario, el BN 
apertura carta de crédito irrevocable, y descarga de la-"hoja record" 
de la entidad importadora el importe que figura en la resolución 
suprema informando a su corresponsal del exterior para empezar la 

, tramitación pertinente con el proveedor extranjero. 
- BN recepcíona documentación recopilada por el corresponsal del 
exterior. (Por ejemplo: carta remesa, conocimiento de embarque, 
factura comercial, documento de empaque, etc.) y lo remite conjun-
tamente con el acuerdo y la resolución suprema respectiva al BCR 
para la obtención de la póliza de importación. 
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- BCR recepciona documentación, la revisa y descarga la "hoja 
de control" el importe indicado en la resolución suprema., 

- La póliza de importación definitiva es entregada al Banco de la 
Nación para que lo entregue al importador respectivo. 

- El BN entrega una copia de la póliza de importaciones definitiva 
al importador para que tramite la desaduanización de la mercadería. 

- Para solicitar las divisas correspondientes a la impprtáci^n reali-
zada el BN a la fecha de vencimiento del primer pago, presenta 
al BCR a la sección Divisas una . planilla de ..pagos a realizar ..para 
la emisión del certificado de divisas. 

- BCR recepciona dicha planilla en la Sección de Divisas para s,u 
revisión pudiendo rechazarla en caso de no estar conforme. 

- Si la planilla es correcta se procede a emitir el certificado y a 
descargar de la cuenta corriente del BN el equivalente en soles. 

- El BN al obtener el certificado de divisas procede a realizar el 
pago al corresponsal exterior,.. 

Las modificaciones de mercado cambiarlo realizadas en 1977 no han 
afectado este procedimiento en lo que a Sector Publico se refiere. 

2. Sector privado 
Según los considerandos del D.L. 19028 de 11 de noviembre de 1971 y de lo 
señalado en su artículo primero, se deducía que este organismo llamado 
Junta de Transacciones Externas del Sector Privado, tendría las mismas atri-
buciones que el Consejo 'de Transacciones del sector público. (Vease nuevamente 
el cuadro B.) 

Otra es, sin embargo, en la realidad en lo que a atribuciones de la 
Junta se refiere: 

1) Según el inciso a) del Art. 3 del D.L. 19028 tiene la facultad de: 
"Elaborar anualmente el Presupuesto de Moneda Extranjera del 
Sector Privado, según las prioridades consignadas en el Plan de 
Desarrollo". 

2) El mismo Art. 3 en su inciso d) establece como función de la Junta: 
"proporcionar al Consejo de Política Monetaria la información nece-
saria y las recomendaciones convenientes, con el objeto de adecuar 
el egreso anual de moneda extranjera originado en.el Sector Privado, 
a la disponibilidad de divisas del país teniendo en cuenta las 
prioridades que se establezcan". 

¿/ Rubio, pp.136-137. 
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De acuerdo a lo establecido para la Junta de Transacciones Extemas 
del Sector Privado entonces, no se convierte ésta en un organismo fiscali-
zador y decisorio en las transacciones de moneda extranjera del Sector 
Privado y, por tanto, tampoco en los aspectos de endeudamiento externo. 

Paralelamente a esta institución, .los D.L. 18900.y 18999 establecen 
normas estrictas de control de endeudamiento externo del sector privado 
pero recomendando su cumplimiento al Ministerio de Economía y Finanzas. 

Así el Art. 14 del D.L. 18900'establece: "Los créditos externos que 
contrate una empresa requieren autorización previa del organismo, competente 
y deben ser registrados ante el mismo". 

Cabe señalar que el "organismo.competente" es el Ministerio de Economía 
y Finanzas de acuerdo al inciso b) del Art. 2 del D.L. 18999 del 19 de 
octubre de 1971. 

Como se puede apreciar la misma confusión existente en las normas, 
funciones y el procedimiento de aprobación de los organismos administrativos 
creados para la fiscalización de los préstamos de corto y largo plazo del 
sector ptjblico se repite para el caso del sector privado. 

Toda esta complicada estructura hizo inviable un control aceptable. 
(Para un resumen cronológico del control de endeudamiento externo del sector 
privado, véase el cuadro C.) 

a). Procedimiento para la importación 4/ . . -

Hasta diciembre de 1976, el procedimiento para la obtención de la 
tarjeta de importaciones era la siguiente: (Véase nuevamente el cuadro B.) 

- Solicitar asignación de divisas a la Jutrex presentando la siguiente 
documentación: tarjeta de importador, presupuesto de moneda extranjera, 
registro de importador, escritura de constitución, proforma de 
importación, dictamen de importación. 

- Inscripción de la documentación recepcionada en un "libro de control". 

- Expedientes aprobados pasan al BCR para que registren el monto 
asigna,do. Paralelamente.se. va elaborando la tarjeta del importador, 

- La argumentación con la respectiva tarjeta, en caso de ser aprobada, 
se entrega al banco local intermediario. 

- El banco local intermediario entrega a su cliente (importador) las 
divisas que se le asignaron, su documentación y la tarjeta del 
importador. 

4/ Bologna, pp. 44-46. 
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Cuadro C 

SECTOR PRIVADO* 

ETAPAS EN EL CONTROL DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO EN EL 
PERIODO 1965-1978 

Período 
Hasta jünio dé 1969 

Instrumento 
Sin control 

1969-1971 ' Ningún préstamo puede tener una dife-
rencial de tasa de interés' de más de 
3 puntos sobre el prime rate del mercado 
donde se obtenga el préstamo. 

El BCR debe certificar esto aprobando 
cada operación crediticia. 

1970 en adelante Los créditos externos que contrate una 
empresa requieren de la autorización 
del Ministerio de Economía y Finanzas. 

Se mantiene la aprobación por el BCR 
para asegurar que la diferencial de 
tasas de interés no sea mayor al 3%. 

1971-1976 Se debe obtener además de lo mencionado 
arriba una tarjeta para utilización de 
divisas, a través del JUTREX, Las 
empresas para pagar la deuda deben tener 
un presupuesto de divisas en el BCR 
obtenido a través del JUTREX. 

1971 en adelante Se modifica el control sobre la tasa 
de interés y se reduce de 3% sobre el 
prime rate al mismo nivel que el prime 
rate. 

V Es válido también para empresas públicas. 
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A continuación presentamos los trámites que debían seguirse para 
realizar cada importación: 

- El importador presenta al banco local intermediario una solicitud 
(formulario para aperturar un crédito documentarlo)^ junto con la 
tarjeta de importador y póliza de seguro provisional. 

- Banco local intermediario presenta una copia del crédito solicitado 
a su departamento de crédito para su calificación y la póliza de 
importación provisional al BCR. 

- BCR recepciona la póliza de importación provisional, la registra 
y verifica el saldo. 

- BCR entrega la póliza de importación verificada al banco local 
intermediario. 

- Banco local intermediario apertura el crédito documentario respec-
tivo informa a su corresponsal del exterior para que empiece el 
trámite correspondiente con el proveedor exterior. 

- Obtenida la documentación necesaria para tramitar la póliza de 
importación definitiva ante el BCR el corresponsal del exterior 
remite dicha documentación al banco local intermediario (por ejemplo: 
carta remesa, conocimiento del embarque, factura comercial, lista 
de embarque, póliza de seguro). 

- Recibida la documentación el banco local intermediario elabora 
la póliza de importación definitiva y la presenta con la provisional 
y la documentación al BCR. 

- BCR revisa documentación recibida. 
- Póliza de importación definitiva se registra en el BCR. 

- BCR remite la póliza de importación definitiva registrada al banco 
local intermediario. 

- Banco local entrega copia de la póliza de importación definitiva 
al importador para que desaduanice la mercadería importada. 

- A la fecha de vencimiento del primer pago el banco local envía al 
BCR una planilla para solicitar la emisión del certificado respectivo, 

- BCR revisa la planilla recepcionada. 

- BCR elabora certificado respectivo, descargando el equivalente de la cuenta corriente (que mantiene en él) el banco local. 
¡ 

- El banco local intermediario al recibir el^certificado de divisas 
realiza el pago a su corresponsal exteriora '.:V 

/Apéndice 3 
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Apéndice 6 . 

REGLAMENTO DEL DECRETO LEY 11*1773 0 SOBRE REGIMEN DE 
CERTIFICADOS DE DIVISAS ARTICULOS 1-21 

DECRETO SUPREMO N° 150-69-EF 

EL PRESIDENTE DE' LA REPUBLICA 

CONSIDERANDO: 

Que el Banco Central de Reserva del Perfi ha elaborado el Proyecto de 
Reglamento del Régimen de Certificados de Divisas conforme a lo dispuesto 
en el Art. 25° del Decreto-Ley N° 17710 ; 

De conformidad con lo opinado por la Superintendencia de Banca y 
Seguros» de la Dirección General de Comercio Exterior del Ministerio de 
Industria y Comercio y Banco de la Nación, y de la Dirección General de 
Asuntos Econ6inicos del Ministerio de Economía y Finanzas; y 

Estando a lo acordado; 

DECRETA: 

Io. Apruébase el Reglamento del Decreto-Ley N° 17710 que reestructura 
el Régimen de Certificados de1 Divisas, que consta de 39 artículos cuyo texto 
formará parte integrante de este Decreto Supremo, 

2o. El presente Decreto Supremo será refrendado por los Ministros de 
Economía y Finanzas y de Industria y Comercio. 

Dado en la Casa de Gobiémo, en Lima, a los siete días del mes de 
Octubre de mil novecientos sesentinueve. 

TITULO I 

DE LAS EXPORTACIONES 

Artículo 1°, El valor FOB de los productos exportados será fijado en puerto 
peruano y determinado» en los .casos que exista, por el precio del mercado 
mundial que rija en la fecha en que se produzca la transacción de compra-
venta, A falta de cotizaciones en el mercado mundial, regirán los .precios 
mínimos que la Direccién de Comercio Exterior establezca, en conformidad con 
el Banco Central de Reserva. 
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Artículo 2°» El valor FOB señalado en el artículo anterior podrá ser 
considerado deduciendo del mismo la Comisión que los exportadores deban 
abonar a sus agentes en el exterior, siempre que dicha Comision no exceda, 
en ningún caso, de 2% del referido valor y que conste en la liquidación del 
agente, y no se origine de ventas a la principal, filial o subsidiaria de la 
empresa exportadora. 
Artículo 3°o Los exportadores deberán registrar en la Dirección de Comercio 
Exterior del Ministerio de Industria y Comercio los contratos u otros docu-
mentos que evidencien la transacción dentro de los plazos que fije dicha' 
Dirección. 
Artículo La exportación de productos tradicionales- será permitida contra 
apertura de créditos documentarlos irrevocables, confirmados por Bancos 
establecidos en el país, pagaderos contra entrega de la documentación de 
embarque, salvo casos justificados, en los que el Banco Central de Reserva, 
previo informe favorable de la Dirección General de Comercio: Exterior, 
autorice que éstos sean pagaderos en plazos no mayores de 90 días. 

Articulo 5°. Quedan exceptuados de la apertura de créditos documentarlos, 
las exportaciones cuyo valor FOB puerto peruano haya sido entregado previa-
mente al Banco Central de Reserva, a cuenta de futuras exportaciones, así 
como aquellas comprendidas en el Artículo 14° del Decreto Ley N° 17710. 

Artículo 6°. La negociación de los créditos documentarios amparando expor-
taciones queda limitada exclusivamente a los Bancos establecidos en el país 
y los documentos de embarque deberán ser emitidos a la orden del consigna-
tario o del Banco que abrió el crédito. 

Artículo 7°. Los Bancos del país o los exportadores, cuando no intervengan 
los primeros, quedan obligados a entregar al Banco Central de Reserva, dentro 
de los cinco (5) días hábiles de la negociación de los documentos, copias 
no negociables de los documentos que amparen el o los embarques, así como de 
su carta-remesa correspondiente, indicando el numero de la respectiva autori-
zación para exportar. 

Artículo 8°. El compromiso de entrega de la moneda extranjera deberá ser 
suscrito por el exportador y un Banco establecido en el país, el que se 
responsabilizará ante el Banco Central de Reserva por tales entregas dentro 
de los diez (10) días hábiles siguientes de haber recibido el pago o los -
"pagos correspondientes, según sea el caso« 
Artículo 9°. Los exportadores deberán presentar a la Dirección de Comercio 
Exterior, dentro del plazo de 90 días contados a partir de la fecha de 
embarque, las liquidaciones finales de los productos a que se refiere el 
Art. 16° del Decreto Ley N° 17710. 

Artículo 10°o Las autorizaciones para exportar serán expedidas por la Dirección 
de Comercio Exterior en los formularios que para este efecto distribuya; 
previa conformidad del Banco Central de Reserva sobre el compromiso de entrega 
de moneda extranjera. En caso de no ser utilizada la referida autorización 
caducará a los 30 días. 
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Artículo 11o» En el caso de aquellos productos de exportación que por su 
naturaleza y volumen requieran de autorizaciones globales, la Dirección 
de Comercio Exterior expedirá las mismas por plazo improrrogable de 30 días, 
sujetas, en lo demás, a las normas que señale el presente Decreto. 

Artículo 12°a Las Aduanas de la República no permitirán la exportación de 
productos que no cuenten con la autorización para exportar expedida por 
la Dirección de Comercio Exterior. 

TITULO II 

DE LA UTILIZACION DE CERTIFICADOS 
DE DIVISAS 

Artículo 13°» La autorización para la utilización de certificados de divisas, 
en los casos a que se contrae el inciso c) del Art. 8o y el Art„ 21° del 
Decreto Ley N° 17710, se' otorgará por Resolución Ministerial expedida por el 
Ministerio de Economía y Finanzas, previo informe de la Dirección General 
de Contribuciones y del Banco Central de Reserva. En la referida Resolución 
deberá figurar el calendario de remesas» 

En los casos de empresas mineras, regidas por el Decreto Ley 17712 
la utilización de divisas queda sujeta a lo dispuesto en el mencionado 
Decreto Ley. 

Artículo Para el pago de intéreses a que se contrae el inciso e) del 
Art. 8o de la Ley N° 17710 se deberá presentar al Banco Central de Reserva 
original y;copia de la nota de débito del prestamista, debidamente firmada y 
presentada a través y bajo responsabilidad de un Banco local. 

Artículo 15°^ No podrán acogerse a lo dispuesto en el inciso a) del Art. 2o de 
la Ley 17710, los prestamos pactados en el exterior con una tasa de interés, 
incluida cualquier otra emisión, mayor en tres por ciento anual al rebatir a 
la tasa preferencial predominante en la plaza y en la fecha en que se 
concertó el préstamo. , . 

Artículo 16°o Los informes de la Dirección General de Contribuciones del' 
Ministerio de Economía y Finanzas, en relación al pago de obligaciones 
extemas a que se refiere el inciso f) del Art. 8o de la Ley N° 17710, deberán 
indicar la moneda, destino del préstamo, monto original, saldo pendiente del 
mismo al 9 de octubre de 1967, y a la fecha de la solicitud del informe. 

Artículo 17°« Las empresas nacionales o extranjeras establecidas en el país ' 
podrán utilizar certificados de moneda extranjera para remunerar a técnicos1, 
ya sean éstos personas naturales o jurídicas, contratados en el exterior 
para desempeñar trabajos específicos, siempre que dichos trabajos no puedan 
ser realizados por nacionales, para cuyo efecto deberán acompañar a su 
solicitud los siguientes documentos: 
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a) En el caso de personas jurídicas: fotocopia legalizada notarialmente 
de los contratos respectivos. 

b) En'el caso de personas naturales: ' 
1. Fotocopia legalizada notarialmente de los contratos de trabajo, 

debidamente refrendados por el Ministerio de Trabajo¿. en los 
que conste que la contratación de servicios fue realizada eñel-
exterior; 
2. Visa de no inmigrante residente otorgada por la Dirección 

de Migraciones del Ministerio de Relaciones Exteriores; y 

3„ Copia de la planilla mensual de sueldos cuyo pago se solicita, 
certificada notarialmente; 
Constancia de la retención correspondiente del Impuesto a la. 
Renta. " ' : ••* 

En ambos casos, certificación de las autoridades correspondientes dé 
que los trabajos específicos no pueden ser realizados por'personas'naturales 
o jurídicas nacionales. ' - 1 '; -

La utilización de certificados de moneda extranjera sólo se acordará 
para aquellos contratos que se encuentren vigentes a la fecha-de la solicitud 
respectiva. De producirse variación en el monto de la remuneración pactada, 
el hecho deberá acreditarse con certificación notarial del libro de planilla. 

El Banco Central de Reserva'autorizará la utilización- de dichos certi-* 
ficados de moneda extranjera sólo por el monto neto de las respectivas planillas 
y efectuadas las deducciones que corresponde por impuestos, contribuciones 
al seguro social y otros que se paguen en moheda nacional. 

Artículo 18°0 El Banco Central de Reserva autorizará a los bancos establecidos 
en el país la utilización de certificados de moneda extranjera para el pago 
del valor CIF de importaciones permitidas y los' intereses que originan su 
financiación. Para tal efecto los bancos deberán presentar con el formulario 
correspondiente, los originales de los documentos de embarque y carta remesa 
de los mismos que, segün las prácticas en uso en el comercio internacional, 
remitan los cedentes del exterior. 

La autorización del Banco Central de Reserva constará en el formulario 
antes mencionado, en el que además se indicará las fechas y montos de la 
utilización. 

Artículo 19°. Para los efectos de la utilización de certificados a que se 
contrae el Artículo anterior, los bancos deberán presentar una solicitud 
al Banco Central de Reserva, en la oportunidad en que deba efectuarse el 
pago de la importación. 
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Artículo 20°« El Banco Central de Reserva está facultado, en casos de 
importaciones de bienes de capital, para autorizar la utilización de certi-
ficados por pagos parciales anticipados hasta por el 20% del valor CIF de 
la importación, amparada por crédito documentario irrevocable y por el 
respectivo contrato de compra-venta» En estos casos, los bancos solicitantes 
deberán garantizar la devolución de la moneda extranjera si la importación 
no se efectuara al vencimiento del respectivo crédito documentario» 
Artículo 21°. El Banco solicitante está obligado a reintegrar de inmediato 
al Banco Central de Reserva, el importe total o parcial de las operaciones 
que hayan sido anuladas y que originaren la utilización de certificados de 
moneda extranjera. 

/Apéndice 7 



Apéndice 7 

FLUJOGRAMA DE PROCEDIMIENTOS PARA LA APROBACION DE OPERACIONES DE LAS HQRE54S PUBLICAS 

COHTRALORIA, 
APROBACION 
GOBIERNO Y 
PUBLICACION 

«- 'S 



Apéndice 8 

CRONOLOGIA DE LAS LEYES REFERENTES AL ENDEUDAMIENTO EXTERNO. EN 
EL PERU CITADAS EN EL TRABAJO 

Instrumento legal Fecha Topico 

D.L. 1600 
D.L. 16360 

D.S. 038-68-HC 

D.S. 287-68-HC 

D.L. 17376 

D.L. 17521 

D.S. 049-69-HC 

D.L. 17631 

D.L. 17710 
D.S. 070-70-EF 

D.L. 18118 

D.L. 18275 

D.L. 18281 

1/66 Ley Orgánica del Banco de. la Nación 
12/66 * Ley Orgánica del Presupuesto Funcional 

de la Repttblica 

2/68 Decreto de Creación de la Comisión de 
Transacciones Externas del Sector Público 

6/68 Decreto de Reforma Tributaria 
1/69 Extiende la Exoneración tributaria del 

"D.S. 287-É8-HC a los intereses del crédito 
externo destinado a ciertas actividades 
prioritarias 

3/69 Dicta la ley orgánica del Ministerio de 
Hacienda y Comercio, ahora llamado de 
Economía y Finanzas 

4/69 Modifica tasas de tributación de algunos 
, préstamos 

5/70 Creación de la Comisión Permanente de 
Crédito Externo 

6/69 Régimen de Certificados de Divisas 

5/70 Reglamentación de la Comisión de 
Transacciones Extemas 

1/70 Faculta al Banco de, la Nación a realizar 
todo tipo de operaciones comerciales 
crediticias con los sectores publico y 
privado 

5/70 Modificación de la ley Orgánica del 
Presupuesto 

5/70 Se establece que toda aprobación de crédito 
del sector publico es de competencia 
exclusiva del Ministerio de Economía y 
Finanzas 
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Instrumento legal Fecha Topico 

D»L. 18367 

D.L. 18807 
D.L. 188891 

D„L. 18900 

D.L. 18999 

D0L. 19028 
D.L. 19039 
D.L. 19232. 

D.L. 19307 

D»L. 19346 

D.L. 19516 

D.S, 142-72-EF 

D.S. 275-72-EF 

D.L. 20022 

8/70 Aclara y especifica tratamiento tribu-
tario concedido respecto a pristamos 
otorgados en el exterior con fines de 
promoción de actividades consideradas 
como prioritarias para el desarrollo 
nacional 

3/71 . Ley de creación de COFIDE 
6/71 Se modifica la ley del certificado de 

divisas 
6/71 Régimen Común al Tratamiento del Capital 

Extranjero (Implementación del Acuerdo 
..de Cartagena) 

10/71 Norma la Aplicación del Acuerdo de 
•Cartagena y define el régimen común de 
tratamiento al capital extranjero 

11/71 ' Creación de la Junta de Transacciones 
Externas del Sector Privado 

71 . 
12/71 Dispone que el BCR queda encargado 

de calificar y coordinar las operaciones 
de crédito externo en efectivo 

3/72 Autoriza a Instituciones de crédito 
señaladas por el BCR a celebrar contratos 
en moneda extranjera 

4/72 Todo aporte que efectúe el Estado a las 
Empresas Públicas se efectuará a través 
de COFIDE 

8/72 Sustituye los artículos específicos sobre 
créditos al sector público y se dictan 
normas especiales para el crédito a 
empresas públicas por COFIDE, Banco de la 
Nación y Banca de Fomento 

7/72 Reglamento de la Junta de Transacciones 
Externas del Sector Privado 

11/72 Creación del Comité Superior de la Deuda 
Externa 

5/73 Faculta al Banco de la Nación y a COFIDE 
a efectuar ciertas operaciones crediticias 
con Empresas Públicas 
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Instrumento legal Fecha Topico 

D, .L. 20050 6/73 Faculta al Banco de la Nación y COFIDE 
para que celebren operaciones crediticias 
en el exterior a nombre del Estado 

D. • L. 20121 8/73 Norma los créditos a Empresas del Sector 
Pftblico 

D. L, 20119 8/73 Precisa funciones del Banco de la Nación 
D. . La 20185 10/73 Faculta a COFIDE a agilizar las opera-

ciones a mediano y largo plazo 
D. L. 21496 5/76 Se establece el régimen integral de impor-

taciones reduciéndose la labor de JUTREX 
y C0TREX 

D. L. 21738 12/76 Se disuelve JUTREX y se da nueva vida a 
COTREX 

D0 L, 22149 4/79 Se redefine los organismos de control del 
endeudamiento y se define una política de 
crédito externo. 

lì 



\ 
i l 

'•«J 

i 

a h 


