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Esta version preliminar del Estudio Econémico de América Latinay el Caribe, 1991 se est4 distribuyendo dividido
en una parte introductoria de carécter general, que lleva la signatura LC/L.694 y en varios addenda, cada uno de los
cuales contiene el examen de la evolucién econdmica de un pais de la region. Estos estudios aparecerdn, no en orden
alfabético, sino a medida que vayan siendo terminados. El Volumen II del estudio, que contiene la evolucién
econdémica por paises, se publicard posteriormente.




Notas explicativas
En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

Tres puntos (...) indican que los datos faltan o no constan por separado.

La raya (—) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que €l concepto de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (-) indica déficit o disminucién, salvo que se especifique otra cosa.

El punto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo,
1970/1971).

El guién (-) puesto entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de todo el periodo
considerado, ambos afios inclusive.

La palabra "toneladas" indica toneladas métricas, y la palabra "d6lares” se refiere a délares de los Estados Unidos,
salvo indicaci6n contraria.

Salvo indicacién contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién corresponden a tasas anuales
compuestas.

Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros no
siempre suman el total correspondiente.



PERU

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

El1 quiebre de la vertiginosa escalada
inflacionaria, el retorno del pafs a los mercados
financieros internacionales y la captacién de un
considerable flujo de recursos externos fueron en
1991 los resultados m4s satisfactorios de la
sujecién de las autoridades al programa de
estabilizaci6n y ajuste estructural puesto en
marcha en agosto del afio precedente. Sin
embargo, la persistencia de tasas internas de
interés muy elevadas en términos reales alent6 el
ingreso de divisas en tal magnitud que retraso el
tipo de cambio real. Las restrictivas politicas
fiscal y monetaria, y la canalizaci6n de buena
parte de la demanda interna hacia las
importaciones coadyuvaron a que, después de
una cafda acumulada superior a 25% en €l trienio
anterior, €l repunte de la actividad productiva
fuese exiguo (2%); el estancamiento
consiguiente del producto por habitante mantuvo
su nivel 28 puntos porcentuales por debajo del
registrado en 1980. (Véanse ¢l cuadro 1 y el
gréfico 1.)

La tasa inflacionaria anual cay6 de més de 7 600
a casi 140%, siendo notoria su desaceleracion en
el curso de 1991, ya que después de anotarse un
alza de 18% en enero, baj6 a cifras de entre 6%
y 9% al promediar el afio y a 4% mensual en el
tltimo trimestre. Sin perjuicio de tratarse de un
avance sustancial, la tasa sigui6 siendo muy
elevada, resultado atribuible, entre otros factores,
a los sucesivos incrementos de las tarifas
publicas, en el marco de la basqueda del
equilibrio fiscal, los cuales fueron trasladados de
inmediato a los precios. En igual sentido
operaron los aumentos del tipo de cambio
nominal durante los trimestres segundo y cuarto.
Por su lado, la restriccién monetaria y el rezago
cambiario contribuyeron a la desaceleracion
inflacionaria, pero tales politicas tuvieron como
contrapartida una fuerte elevacion de la tasa de

interés interna activa y el deterioro de la
competitividad del sector transable. Esas
elevadas tasas de interés, las expectativas de
depreciacién cambiaria, los frecuentes ajustes de
los precios y tarifas piiblicas y la considerable
incidencia de los costos fijos derivada del
reducido porcentaje de utilizacién de la
capacidad instalada, contribuyeron a mantener la
inflacién mensual por encima de lo esperado.

El quiebre del proceso inflacionario hizo
posible una débil recuperacién del producto, la
cual se bas6 en los servicios basicos, €l comercio
y la industria manufacturera, sectores que
repuntaron a tasas de 5% y més. La mineria y la
construccion, en cambio, acusaron retrocesos.

En la evolucion de la demanda global destacé
¢l repunte (8%) de la inversién bruta fija, cuya
participacién en el producto se elevé asf a 18%.
De otro lado, €l componente més dindmico de la
oferta global fue la importacién de bienes y
servicios, con un incremento superior a 10% en
términos reales.

El déficit de la balanza comercial casi se
quintuplic6 y alcanzé un nivel sin precedentes,
cercano a los 1 100 millones de d6lares, debido
al estancamiento del valor de las exportaciones
de bienes y servicios y al persistente auge de las
importaciones (casi 40% en el bienio), las cuales
aumentaron més de 820 millones esta vez,
incentivadas por la reforma arancelaria, la
eliminacion de restricciones no arancelarias y el
rezago cambiario.

La enorme brecha entre las tasas de interés
internas y la internacional alenté el ingreso de
capitales de corto plazo, flujo que borde6 los
2 800 millones de d6lares, incluidos los ligados
al narcotrédfico y a la repatriacién de capitales
nacionales. Por otra parte, la afluencia de
capitales de largo plazo, unos 700 millones de
délares, permitié, descontado el pago de
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servicios a los factores, financiar la brecha
comercial ¢ incrementar en 1 260 millones de
délares las reservas internacionales. Asimismo,
los dep6sitos en dblares pasaron de 1 000
millones de d6lares a 2 500 millones.

La reanudaci6n del servicio de la deuda con
instituciones multilaterales y la suscripcidn, en
septiembre, de acuerdos con €l Fondo Monetario
Internacional (FMI), €l Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y €l Club de Paris formalizaron
el proceso de reinsercion del pais en el mercado
financiero mundial. A principios de septiembre
se efectué en Washington la reuni6n final del
Grupo de Apoyo, en la que los representantes de
los gobiernos miembros terminaron de definir €l
monto de sus aportes para la cobertura de los
vencimientos corrientes —unos 1 300 millones de
dblares— de la balanza de pagos peruana en el
bienio 1991-1992. L.a mitad de dichos aportes
corresponden a créditos y €l saldo a donaciones;
Jap6n, Estados Unidos y Alemania aportan el
85% del total, en tanto que €l 15% restante
proviene de varios paises europeos.

En el marco de larestrictiva polftica monetaria
aplicada por el Banco Central de Reserva del
Perd, el ingreso de capitales externos de corto
plazo, que incluye flujos vol4tiles y de carécter
especulativo, generé un exceso de oferta de
divisas. Este fue del todo ajeno a la trayectoria de
la productividad y competitividad reales de la
economia y llevé a que el tipo de cambio real se
alejara de su valor de equilibrio de largo plazo.
El nivel del fndice del tipo de cambio real
efectivo fue 20% inferior al del afio precedente y
65% inferior al de 1985.

La mantencién de una politica monetaria
contractiva y la demanda de crédito interno por
parte del sector privado presionaron fuertemente
sobre la tasa de interés real activa en moneda
nacional, la que subi6 a més de 10% mensual
(35% trimestral). La tasa real en los dep6sitos a
plazo, en cambio, estuvo alrededor de 5%
trimestral a partir del segundo trimestre. Ellodeja
de manifiesto €l amplio margen captado por el
sistema financiero, a la vez que las altas primas
de riesgo que aceptaron pagar los agentes que
tomaron créditos en moneda nacional. De todos
modos, €l ingreso de capitales del exterior

permitié expandir las colocaciones en moneda
extranjera a tasas que en términos reales
duplicaron las del mercado internacional, pero
que fueron significativamente inferiores a las
vigentes en moneda nacional, con lo que los
sectores empresarial y financiero quedaron
expuestos al riesgo cambiario.

La profundizaci6n del proceso de ajuste fiscal
se tradujo en una significativa reduccién de las
necesidades de financiamiento del sector piiblico
no financiero, de 6.7% del producto en 1990 a
s6lo 1.5% en 1991.! Dado que las empresas
publicas mantuvieron un reducido desequilibrio
financiero, €l ajuste se efectud en su casi totalidad
en ¢l gobierno central, que habia alcanzado un
déficit del orden de 10% del producto durante el
segundo semestre de 1990. La cobertura de esta
brecha se llev6 a cabo con crédito externo, por lo
que no suscitd presiones inflacionarias de
significacion.

A pesar de la puesta en marcha, en junio, de
un conjunto de reformas tributarias, la
significacién de los ingresos tributarios 1legé
apenas a 8% del producto interno bruto (PIB). Los
gravimenes de mayor rendimiento fueron los que
recaensobre la produccién y el consumo. Porotro
lado, con el objeto de aminorar el déficit de las
empresas publicas, se opté por una politica
tendiente a superar el fuerte rezago de las tarifas
en dicho sector.

Por su parte, los gastos del gobierno central
medidos en términos reales se redujeron de 13%
a 9% del PIB, merced a las bajas experimentadas
enlos egresos destinados alas remuneraciones de
los funcionarios piblicos y al servicio financiero
de la deuda externa, ya que el retraso cambiario
hizo disminuir, medido en moneda nacional, ¢l
gasto por concepto de intereses. En cambio, el
peso de los gastos de capital del gobierno central,
como proporcion del PIB, se mantuvo.

Aunque las remuneraciones reales de los
obreros de Lima Metropolitana subieron en
promedio 8%, €l nivel de €stas fue apenas un
tercio del que anotaban en 1987, antes del inicio
de la escalada inflacionaria. En cuanto al salario
mfnimo —que influye sobre los ingresos de los
ocupados del sector informal, de los obreros de
pequefias empresas y de los trabajadores no

! El clculo anval de este coeficiente y otros coeficientes con respecto al PIB que se mencionan més adelante, s¢ efectué mediante

la media aritmética de los respectivos coeficientes trimestrales.
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sindicalizados— sufri6 un nuevo y pronunciado
deterioro, cayendo as{ a casi la cuarta parte del
registrado en 1987. La tasa de desempleo se
redujo de 8% a 6%, pero la de subempleo
aument6 a casi 80%, en tanto que la ocupaci6n
en el sector formal de la manufactura, el comercio
y los servicios declinaba por cuarto afio
consecutivo.

Entre las reformas estructurales aplicadas
durante 1991 descollaron: 1a eliminacién de las
barreras paraarancelarias y la creacion de una
estructura arancelaria simplificada, con tasas de
5%, 15% y 25% (hacia mayo, més de cuatro
quintas partes de las partidas de importacién
quedaron en un nivel de 15%); 1a liberalizacién
del mercado internacional de capitales y del
mercado cambiario, mediante 1a supresién de la
venta de divisas por exportaciones al Banco
Central, ¢l levantamiento de las trabas para la
apertura de cuentas bancarias en el extranjero y
la abolici6n de todas las restricciones a las
remesas al exterior; la dictacién de una nueva ley
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de bancos e instituciones financieras, que
estipul6 encajes legales minimos por encima de
los cuales el Banco Central tendré que pagar una
tasa de interés en funcién de las tasas pasivas del
sistema bancario; y el inicio de la privatizacién
de empresas publicas y la eliminacién de
monopolios estatales. Cabe sefialar que las
normas legales que liberalizaron la inversion
extranjera permiten la competencia entre los
sectores privado y publico en 4reas tales como
telecomunicaciones, electricidad, servicio postal
y lfneas aéreas.

Con el prop6sito de incrementar la inversi6n
privada en la produccién de gas y petréleo, el
gobierno elimin6, mediante una ley que entré en
vigencia en septiembre, €l monopolio estatal
sobre estas actividades. Con igual prop6sito, la
mayor compafia minera estatal, Mineroperd,
llam6 en octubre a licitacién para escoger una
consultora internacional que pusiera precio a sus
acciones y ayudase a encontrar socios interesados
en formar empresas mixtas para sus operaciones.

2. La evolucién de la actividad econémica

a) La oferta y demanda globales

La demanda global se ampli6 3%, después de
una cafda acumulada de 25% durante el trienio
1988-1990. El repunte que la inversi6n bruta fija
habia comenzado a evidenciar el aio anterior, tras
disminuir en casi un tercio, se torné més vigoroso,
con lo que la significacién de esta variable respecto
del PIB subi6é por encima de 21%, nivel inferior,
todavfa, al del bienio 1987-1988. Por otra parte, €l
consumo total se mantuvo estancado, en tanto que
las exportaciones de bienes y servicios anotaban
una leve baja. (Véanse los cuadros 3 y 4.)

La recuperaci6n de la oferta global se bas6 en 1a
continuacién del auge de las importaciones, las que
volvieron a expandirse a una tasa del orden de 10%,
incentivadas por la reforma arancelaria, la
eliminacién de prohibiciones a la importacion y €l
rezago cambiario. El sustancial deterioro sufrido
por el producto interno durante el trienio precedente
se revirti6, pero €l repunte alcanz6 a un exiguo 2%.

b) Evolucién sectorial

El crecimiento del producto manufacturero
(6%) fue el més alto de todas las actividades
econémicas, en un contexto de menor

incertidumbre por reduccion de la inflacién, pero
ocurri6 al cabo de un trienio de grave retroceso.
La insuficiencia de este repunte queda de
manifiesto €n €l hecho de que a fines de afio el
grado de utilizacién de la capacidad instalada del
sector no llegaba a 50% y en que €l nivel de
actividad manufacturera fue casi 14% inferior al
anotado en 1980. Conspiraron contra un repunte
més vigoroso de la industria las dificultades
surgidas en materia de abastecimiento de
insumos y materias primas y los elevados costos
del crédito en moneda nacional.

Las agrupaciones que alcanzaron mejor
desempefio entre las productoras de bienes de
consumo fueron bebidas (32%) plasticos (25%)
y tabaco (11%). Entre las industrias de bienes
intermedios destacaron las de metales no ferrosos
(20%), otros productos quimicos (14%) y
productos de hierro y acero (11%); y al interior
de las industrias productoras de bienes de capital,
la rama de maquinaria no eléctrica (19%). En
cambio, las ramas papel y productos de papel y
productos de caucho anotaron descensos
sustanciales. (Vé€ase el cuadro 6.)

El leve repunte del sector agropecuario (2%),
después de una caida acumulada de cerca de 14%
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en el bienio precedente, estuvo basado en el
subsector pecuario. Dentro de este dltimo, la
producci6n de carne de ave y huevos se expandi6
19%, en respuesta a fuerte ampliacién de la
demanda, toda vez que la epidemia de cOlera
oblig6 a la poblacion a buscar sustitutos de los
productos del mar. Los fuertes aumentos de las
cosechas de mafz amilaceo (50%), trigo (29%) y
papa (26%) contrastaron con los retrocesos
observados en la produccién de productos
costeros (algodén en rama y arroz), los cuales se
vieron afectados por la severa contraccién del
crédito agrario. (Vé€ase €l cuadro 7.)

La cafda (-22%) del consumo humano directo
de productos del mar repercutié intensamente
sobre la actividad pesquera. Retroceso semejante
acusaron las capturas para congelado y
conservas. En cambio, la pesca para harina de
pescado aument6 6%, incentivada por un
considerable mejoramiento de los precios
internacionales, consiguiéndose asf un
incremento de 42% en que valor de las
exportaciones de este producto. (Véase el cuadro
8)

La produccién minera siguié retrocediendo
(-4%), con lo que la cafda acumulada ene¢l Gltimo

quinquenio se aproximé a un tercio. (Véase el
cuadro 9.) La causa principal del retroceso
anotado en 1991 fue la violenta contraccion
(-11%) sufrida por la industria petrolera. Con el
fin de inyectarle nuevo dinamismo, las
autoridades suscribieron un convenio con las
empresas Consorcio Energy Development,
Corporation Pert Inc. y American International
Corporation Peruvian Branch, para la exploracion
deun 4rea del z6calo continental frente a las costas
de Tumbes. Por otra lado, la abrupta baja (-38%)
experimentada por €l precio internacional del
petrdleo provoco un descenso de similar magnitud
(-35%) en el valor obtenido por las exportaciones
de este producto. Los demés rubros del sector
minero anotaron avances, sobre todo €l cuprifero,
en el que se procedio6 a 1a explotacion selectiva de
los minerales de mejor ley.

El menor nivel de actividad del sector piblico,
limitado por la politica de ajuste fiscal, y el
debilitamiento de la demanda privada
contribuyeron a que la actividad de la construccién,
que al cabo de un bienio de fuerte retroceso habia
evidenciado alguna recuperacion el afio
precedente, volviera a disminuir (-2%).

3. El sector externo

a) La politica cambiaria

Durante 1991 se persever6 en la polftica
adoptada en agosto del afio precedente, 1a cual
habfa anulado los tipos de cambio diferenciales
en favor de determinadas actividades ¢
inaugurado un esquema de flotacién. Las
autoridades intentaron conciliar la reconstitucién
de las reservas internacionales, mediante la
compra de divisas en €l mercado interbancario
por parte del Banco Central, con €l control de la
emision primaria, la cual sufria las presiones
expansionistas derivadas de la considerable
afluencia de capitales de corto plazo que llegaban
atrafdos por las elevadas tasas de interés
prevalecientes en €l mercado interno. Dado que
primé la restriccién monetaria, €l resultado final
en ¢l mercado cambiario fue una oferta
ampliamente excedentaria, con la revaluacion
consiguiente de la moneda nacional.

La trayectoria del tipo de cambio alo largo del
afio no fue lineal y estuvo asociada a las compras
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y ventas que efectuaba el Banco Central para
regular la emision y abatir el proceso
inflacionario. Entre febrero y abril el Banco
Central se vio obligado a comprar dblares para
reconstituir las reservas internacionales,
severamente disminuidas a raiz de los pagos que
¢l pafs habfa debido desembolsar por concepto de
servicio de la deuda con organismos
internacionales (BID, FMI y Banco Mundial). No
obstante, el tipo de cambio permanecié
estancado, debido a que la iliquidez del sistema
alent6 a las empresas a ingresar d6lares para
financiar su capital de trabajo. El alza del d6lar
se inici6é reci€n en abril, impulsada por la
dolarizacién de los portafolios de la banca
comercial y por el afin de las empresas de
cubrirse ante cualquier eventualidad y de llevar
adelante una estrategia de rebaja de sus costos,
mediante la sustitucién de insumos nacionales
por importados.

Hacia fines de mayo el instituto emisor
paraliza sus operaciones de redescuento,



interrumpe sus préstamos interbancarios al
Banco de la Nacién, por los cuales éste se
obligaba a depositar sus excedentes de caja en €l
Banco Central; y anuncia una nueva politica de
venta de délares, medidas todas orientadas a
frenar el alza del precio de la divisa y a facilitar
el control de la inflaci6n. En las siguientes cuatro
semanas el valor del délar se estabiliza.

El rebrote inflacionario derivado del alza del
tipo de cambio real y de los precios publicos, €n
un contexto de inflacién inercial, indujo al
gobierno a disminuir los encajes marginales
sobre los dep6sitos bancarios en dblares y a
vender divisas, restringiendo la emision primaria
por 1a via del aumento de los encajes en moneda
nacional. En funcién del control monetario, el
délar se queda a la zaga hasta fines de agosto,
cuando resurgen las presiones al alza. Se
incrementan las tasas marginales de depésitos en
délares y se suspenden las ventas por parte del
Banco Central. El cuantioso ingreso de capitales
externos de corto plazo que llegan atraidos por
las altas tasas de interés interno impide, sin
embargo, 1a recuperacién de la divisa. El balance
final da cuenta de un deterioro cambiario de 20%
respecto de 1990 y de 65% si se adopta como
referente €l nivel del afio 1985. (Véase el
cuadro 10.)

b) El comercio exterior

Después del retroceso del afio anterior, €l
valor de las exportaciones de bienes repuntd
ligeramente, gracias a una pequefia ampliacion
de los embarques. La trayectoria de las ventas
tradicionales y de las no tradicionales fue
contradictoria: mientras €l valor de las primeras
repuntaba 3%, ¢l de las segundas volvié a caer
(-5%), totalizando asi un descenso acumulado de
9% en el bienio. (Véanse los cuadros 11 y 12.)

Entre las exportaciones tradicionales de
mayor crecimiento destacaron la harina de
pescado, que se recuper6d por amplio margen de
su fuerte caida del afio precedente, y €l algod6n,
que no logré, empero, reeditar su marca de 1989,
rubros ambos que se vieron favorecidos por la
recuperacion de sus precios internacionales.
Importante fue tambi¢n el repunte del valor de las
exportaciones de caf€. Por el contrario, otras
exportaciones tradicionales declinaron
sustancialmente: las de petréleo y dcrivados
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cayeron drésticamente (-35%), a consecuencia,
por entero, del deterioro de la cotizacién
internacional, después de que el afio anterior
habfan estado a punto de igualar €l nivel
alcanzado en 1987. En el caso del zinc (-18%),
tambi€n la cafda de los precios fue €l factor
determinante en dicha evolucién; en cambio, en
¢l del hierro (-16%) el retroceso obedeci6 a
menores embarques. (Véase el cuadro 13.)

Al interior de las exportaciones no
tradicionales, continué la interesante expansion
de las agropecuarias (12%) y de minerales no
metélicos (11%). Pero estos avances no lograron
compensar los retrocesos experimentados por las
exportaciones de productos siderometaldrgicos y
pesqueros.

El valor total de las importaciones de bienes
sigui6 expandiéndose en forma acelerada, esta
vez en casi 22%, con lo que su nivel excedi6 de
3 500 millones de d6lares, casi dos tercios superior
al de 1989, auge atribuible exclusivamente al
sector privado. (V€ase el cuadro 14.) En efecto, 1a
politica contractiva del gasto publico, tanto en
consumo como en inversiones en maquinarias y
equipos, redund6 en una nueva baja (-12%) de la
demanda por importaciones de este sector, la que
resulté asf 15% inferior a la anotada en 1989. Las
efectuadas por ¢l sector privado, por €l contrario,
continuaron amplidndose a ritmo espectacular
(39%), en especial las de bienes de consumo ¢
intermedios, incentivadas por la revaluacion de
la moneda, 1a rebaja arancelaria y la eliminacién
de restricciones no arancelarias. (Véase el
cuadro 14.)

Por tercer afo consecutivo la relacién de
precios del intercambio de los bienes desmejoro,
esta vez en 9%, debido a que mientras los precios
de las exportaciones se¢ estancaron, los de las
importaciones subieron 11%. Dado que el
volumen de exportaciones de bienes también se
mantuvo, ¢l poder de compra de €éstas bajé 9%.
(Véase de nuevo €l cuadro 11.)

c) Elsaldo de la cuenta corriente y los
movimientos de capital

El déficit en 1a cuenta corriente de 1a balanza
de pagos experiment6 un aumento de 55%,
bordeando asf la cifra sin precedentes de 2 550
millones de délares. Esta sustancial ampliacion
de labrecha obedecio6 al incremento del déficit en
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la balanza comercial. Por concepto de servicio de
factores se desembolsaron unos 1 450 millones
de délares, cifra equivalente a la del afio anterior,
egreso que fue financiado merced a la afluencia
de alrededor de 2 800 millones de recursos
externos, especialmente de corto plazo. El
ingreso de capitales de largo plazo, que ascendi6
700 millones de d6lares, y transferencias por més
de 200 millones, incluyendo errores y omisiones,
hicieron posible un incremento de casi 1 300
millones en las reservas internacionales, que a
fines del afio precedente no llegaban ni a 700
millones. (Véase €l cuadro 16.)

d) La deuda externa

La deuda externa total acus6 un aumento del
orden de 970 millones de d6lares, con lo que a
fines de afio su nivel era poco superior a 20 700
millones. (Véase ¢l cuadro 17.) Con el objeto de
avanzar hacia la reinsercion del pafs en ¢l
mercado financiero internacional, en septiembre
el gobierno regulariz6 finalmente el servicio de
su deuda con los organismos multilaterales. Se
suscribieron acuerdos en tal sentido con €l FMI y
¢l Club de Parfs, al tiempo que se normalizan los
atrasos con €1 BID y con €] Banco Mundial.

A mediados de septiembre se aprobé el
programa de referencia con el FMIL, lo que
permitié al Pert obtener €l derecho a pagar sus
atrasos (873 millones de d6lares) con la férmula
de acumulacién de derechos, pudiendo
reprogramar sus vencimientos en las mismas
condiciones que un crédito de facilidad ampliada,
vale decir tres afos de gracia, cinco de pago y
Libor més un margen de interés. (Véase €l
cuadro 18.)

El BID pact6 la entrega al Peri de recursos
frescos por casi 1 200 millones de d6lares, bajo
una condicionalidad similar a las que impone €l

Banco Mundial para los préstamos de ajuste
estructural. En el curso del afio €1 BID desembols6
425 millones (325 millones para el sector
financiero y 100 para el sector comercio), los que
en definitiva fueron utilizados para cancelar 325
millones adeudados al Fondo Latinoamericano
de Reservas (FLAR) por ¢l préstamo puente
otorgado al Banco Central para cubrir los atrasos
por 386 millones de doélares con €l mismo
organismo. El BID anuncié en noviembre un
nuevo crédito por 210 millones, pagadero en 20
afios, incluido un perfodo de gracia de cuatro
afios, destinado a financiar la habilitacién de
3400 kilémetros de carreteras.

La negociacién con ¢l Club de Parfs,
finalizada en septiembre, permiti6 repactar la
deuda vencida, que bordeaba los 7 800 millones
de délares, con vencimiento de 16 afios, nueve de
gracia y un interés de 7.5% anual para ¢l caso de
la deuda no concesionaria; y vencimiento de 21
anos, 11 de gracia ¢ interés de 3.5% anual parala
deuda concesionaria.

Lo particular de la renegociacion con €1 Club
de Parfs fue que dicho organismo acepté
reprogramar la deuda peruana con posterioridad
a la fecha limite (1° de encro de 1983). La
reprogramacion de esta deuda fue especial
porque los acreedores del Club de Parfs se
negaban a reprogramar obligaciones posteriores
a esa fecha, por lo que, en definitiva, Pert pas6 a
sentar un precedente. La deuda se reprogramoé
con un vencimiento de siete afios y un interés
anual de 7.5%.

Por dltimo, €l conjunto de negociaciones
concertadas durante €l afio permitieron el ingreso
de alrededor de 980 millones de d6lares en
créditos externos, de los cuales unos 420 millones
fueron contratados directamente con gobiernos;
y ¢l saldo, con organismos internacionales.
(Véase ¢l cuadro 19.)

4. Los precios y las remuneraciones

El programa de estabilizacién logré
conjurar la escalada hiperinflacionaria, con lo
que la variacién acumulada en 12 meses de los
precios al consumidor se redujo de 7 650% a
fines de 1990 a 139% un afo después. (Véase
el cuadro 20.) Las restrictivas politicas fiscal
y monetaria provocaron una marcada
desaceleracion del ritmo inflacionario, que
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cay6 de 18% en enero a una tasa mensual del
orden de 4% en el Gltimo trimestre. A mediados
de afio, empero, esta tendencia experiment6
una transitoria reversion, atribuible al alza del
tipo de cambio, a la elevacién de la tasa de
interés doméstica, y a los considerables
aumentos de las tarifas pablicas, en especial
de los combustibles.
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Gr6fico 2
PERU: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)
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Fuente: CEPAL, scbre lo base de cifras oficlales.

La reduccion del déficit pablico contribuy6 a
la estabilizacion gracias, principalmente, aquela
cobertura de la brecha se efectud con crédito
externo, en tanto que la restriccién monetaria, si
bien impidi6 el surgimiento de presiones de
demanda, presioné vigorosamente la tasa de
interés interna al alza, la que fue trasladada a
costos.

Las tarifas publicas subieron muy por encima
del indice general de precios al consumidor
(176% en el caso de los servicios de salud; 365%,

los combustibles y la electricidad), en consonancia
con €l objetivo de equilibrar €l presupuesto de las
empresas puiblicas.

También el costo del factor trabajo subié mas
que el fndice de precios al consumidor: 8% los
salarios reales para obreros de establecimientos
de 10 y més trabajadores; y 2% los de los
empleados. Sin embargo, este mejoramiento no
fue homogéneo, toda vez que en el sector piblico
las remuneraciones cayeron cerca de 35% y los
salarios minimos en 32%. (Véase €l cuadro 22.)

5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

Durante 1991 se prosigui6 con la politica de
ajuste fiscal, la que estuvo basada en reajustes

permanentes a las tarifas piblicas, reformas del
sistema tributario y disminuci6n de los gastos. La
significacién de las necesidades de
financiamiento del sector piblico no financiero
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se redujo de cerca de 7% a una cifra inferior al
2% del PIB.

El déficit tuvosuorigen en el gobierno central,
mientras que el resto del sector publico logré
practicamente equilibrar su presupuesto. (V€ase
¢l cuadro 23.)

Las cifras desagregadas de ingresos y gastos
del gobierno central (cuadro 24) no son
coincidentes con las que muestran el resultado
econémico del sector publico no financiero,
incluido el gobierno central. La explicacién
reside en que las segundas promedian las
relaciones trimestrales entre déficit y producto,
mientras que las primeras consideran la
participaci6n sobre el producto del total anual de
los item en términos nominales. La distorsi6én
obedece a la abrupta desaceleracion inflacionaria
observada entre comienzos y finales de afio; la
media de las cifras trimestrales otorga
ponderaci6én similar a cada déficit trimestral,
mientras que en la suma anual est4 sobreestimado
el desequilibrio de los Gltimos meses, efecto que
se hizo sentir con mayor nitidez en 1990.

A pesar de que en junio se puso en vigencia
un conjunto de reformas tributarias, los ingresos
recaudados por este concepto representaron
apenas un 8% del PIB. (Véase el cuadro 24.) Los
gravédmenes a la produccion y al consumo, entre
los que se encuentra el impuesto a los
combustibles, conformaron el ftem de mayor
rendimiento. La significacién de los tributos a la
renta y al comercio exterior sigui6 siendo en cada
caso inferior al 1% del producto.

Con el fin de aminorar el déficit de las
empresas publicas, se opt6 por una politica
tendiente a superar €l rezago de los precios y
tarifas en dicho sector.

Las reformas tributarias aprobadas por el
Parlamento durante 1991 consistieron
bésicamente en: i) Contribuciones extraordinarias
de 1.5% sobre el patrimonio neto personal y 1%
sobre acciones. ii) Ampliacion de la cobertura del
impuesto selectivo al consumo para las operaciones
bancarias por concepto de ganancia de capital,
letras de cambio y pagarés. iii) Aumento, de 14%
a 16%, del impuesto al valor agregado y
eliminaci6n de las exoneraciones para bienes y
servicios. iv) Elevaci6n a 30% de la tasa de
tributo especial al suministro de agua.

Medidos en términos reales, la significacion
de los gastos del gobierno central decliné de 11%
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a9% delPIB, debido ala merma tanto de la partida
de remuneraciones, en especial de los salarios
publicos, como de los egresos por servicio
financiero de la deuda publica, ya que el retraso
cambiario hace disminuir €] monto de los
intereses de la deuda externa, medidos en
moneda nacional. En cambio, el peso de la
inversion piblica dentro del PIB se mantuvo.

b) La politica monetaria

Si bien la polftica monetaria restrictiva fue
uno de los elementos determinantes del quiebre
de la escalada hiperinflacionaria, dio origen a un
alza sustancial de 1a tasa de interés interna activa,
hecho que incentivé al ingreso de capitales
externos de corto plazo.

El grado de liquidez de la economia, medido
como el promedio anual de la cantidad de dinero
(M)) anual sobre el PIB en moneda corriente, no
llegé a 2%; si se le agrega el cuasidinero en
moneda nacional, la cifra aumenta a s6lo 3%.
(Véase el cuadro 25.) La significacién de los
recursos monetarios en la economfa se duplica,
llegando al 7%, al incorporar los depdsitos en
moneda extranjera, pero atin asi continia siendo
extremadamente baja. Cabe apuntar que a
comienzos de afio el nuevo sol, equivalente a un
millén de intis, se transform6 en la moneda
nacional.

Con el fin de incrementar ¢l grado de liquidez,
en julio €l Banco Central dispuso la disminucién
de 40% a 15% del encaje marginal en moneda
nacional y la ampliacion del crédito al sector
privado. A su vez, en septiembre inauguré la
colocacién de pagarés en moneda nacional
mediante subasta publica. Esto permiti6 introducir
una tasa de interés pasiva bajo la influencia directa
del Banco Central, de tal forma de regular los
aumentos de la tasa de interés interna.

A pesar de ello, 1a tasa de interés real activa
fue extremadamente alta, promediando un 10%
mensual, equivalente a 35% trimestral, 1o que,
comparado con el promedio de 2% (5%
trimestral) por depdsitos a plazo, muestra la
amplitud del diferencial captado por el sistema
financiero. (V€ase €l cuadro 26.) La mencionada
brecha refleja hasta cierto punto las altas primas
de riesgo que tuvieron que pagar los deudores en
moneda nacional, es decir, quienes, ante las
expectativas de devaluacién, rehusaron



endeudarse en moneda extranjera, a pesar de las
menores tasas de interés que conllevaba esta
alternativa,

La brecha entre la tasa de interés interna y la
internacional, por otra parte, alent6 la
repatriacion de capital para la cobertura del gasto
operacional de las empresas, a las que la opcién
de endeudamiento Ies resultaba muy onerosa.

En definitiva, la elevada tasa de interés interna
y el retraso cambiario incrementaron de manera

PERU

sustancial el nivel de endeudamiento interno
tanto del sector productivo como del sistema
financiero, reduciendo la solvencia de uno y otro.
Si se corrige abruptamente el tipo de cambio, el
pasivo de empresas endeudadas en moneda
extranjera se elevaré sustancialmente en moneda
nacional; si ello no ocurre, tasas reales de interés
del orden de 3% mensual en moneda local
entrafiardn severos riesgos para las firmas
endeudadas.
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Cuadro 1

PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°
Indices (1980=100)
Producto interno bruto a precios
de mercado 9.5 986 1072 1158 1061 939 891 908
Ingreso nacional bruto 920 926 1027 1141 1053 917 850 859
Poblacién (millones de habitantes) 190 194 198 203 207 211 216 220
Producto interno bruto por habitabnte 878 878 935 989 87 769 715 714
Tipo de cambio real efectivo IPC 881 1062 947 860 886 550 456 36.7
Relaciones porcentuales
Resultado financiero del sector piblico
no financiero/PIB -6.1 -25 -5.1 -6.7 -7.6 -6.2 -6.7 -15
Dinero (M1)/PIB 4.0 4.2 6.0 63 4.1 23 1.5 1.6
Tasa de desocupacién © 89 101 5.4 4.8 7.9 7.9 8.3 5.9
Tasas porcentuales de variacion

Producto interno bruto 48 22 8.7 8.0 -84 -115 -5.1 1.9
Producto interno bruto por habitante 24 - 6.4 58 -103 -133 -7.0 -0.1
Ingreso nacional bruto 29 07 109 110 1.7 -129 -714 1.1
Precios al consumidor

Diciembre a diciembre 1115 1583 629 1145 17223 27758 7649.6 139.2
Sueldos reales -8.1 -84 221 38 221 -484 -198 23
Salarios reales -152  -149 303 77 246 -455 -85 7.8
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios 24 -0.7  -11.2 6.7 26 226 -6.0 -1.0
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -17.8 -80 353 201 -82 -106 204 184
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios -55 -80 -18 117 129 -5.5 9.7 -7.1

Millones de délares

Sector externo
Balance comercial 786 1002 408 -943  -475 798  -231 -1096
Servicios de factores -1225 -1127 -1006 -1019 -1235 -1275 -1411 -1453
Balance en cuenta corriente -439 125 -1414 -1962 -1710 -477 -1642 -2549
Balance en cuenta de capital 690 311 1119 1294 1720 1072 1911 3809
Variacion de las reservas inter-
nacionales netas 296 125 -410 -856 54 614 208 1260
Deuda externa total 13338 13721 14477 15373 16493 18536 19762 20732

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Cifras preliminares. b Corresponde al tipo de cambio de las exportaciones. € En Lima Metropolitana.
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Cuadro 2
PERU: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980=100) Composicion porcentual
1989 1990 1991° 1980 1989 1990 1991°

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+d) 91.7 85.0 85.9 95.6 934 91.1 90.4
a) Producto interno bruto 93.9 89.1 90.8 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacion de

precios del intercambio - -1.0 2.9 -4.0
c) Ingresos netos del exteriorb

por el servicio de factores 1194 120.5 115.1 -4.4 -5.6 -6.0 -5.6

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.

® Cifras preliminares. ® Hasta 1990, las cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario
Internacional y modificadas en la CEPAL a partir de 1985. Desde ese aiio la partida "Intereses pagados” fue ajustada para incluir
tanto los intereses devengados y no pagados como los efeclivamente pagados. En consecuencia, se ajustd, el Saldo en cuenta
corriente y las cifras de Capital a corto plazo. Los datos correspondientes a 1991 fueron ajustados por la CEPAL sobre la base de
informacién del Banco Central de Reserva del Peri con el objeto de incluir la contrapartida por el movimiento en Intereses
pagados. Dichas cifras fueron convertidas a valores constantes de 1980 mediante fndices de valor unitario calculados por la CEPAL
para dicho efecto.

Cuadro 3
PERU: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES?

Indices (1980=100) Composicion Tasas de variacién
porcentual
1989 1990 1991° 1980 1991° 1988 1989 1990 1991°
Oferta gobal 91.6 889 917 1193 1204 90 125 -3.0 3.2
Producto interno bruto
a precios de mercado 939 891 908 1000 100.0 -84 -115 51 1.9
Importaciones de bienes
y servicios ¢ 79.8 87.6 96.2 193 204 -121 -179 9.8 9.8
Demanda global 91.6 889 917 1193 1204 9.0 -125 30 3.2
Demanda interna 926 903 940 968 1002 -84 -173 =25 4.1
Inversi6n bruta interna 569 586 702 275 213 94 325 30 198
Inversion bruta fija 64.0 654 704 235 182 -139 -198 21 1.7
Variacion de existencias 150 190 692 40 3.0
Consumo total 106.8 1029 1034 69.3 78.9 81 -131 3.7 0.6
Gobierno general 858 82.6 78.5 11.2 9.7 -158 -7.3 -3.8 -4.9
Privado 1108 1068 108.2 58.1 69.3 69 -139 -3.7 1.4
Exportaciones de bienes
y servicios © 871 82.7 81.8 225 202 -129 19.1 -5.1 -1.1
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.
® Sobre l1a base de cifras valoradas a precios de mercado, en délares conslantes de 1980, al lipo de cambio ajustado. ® Cifras
preliminares. € Hasta 1990, las cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario

Internacional; las correspondientes a 1991 fueron eslimadas por la CEPAL sobre la base de informacién del Banco Ceniral de
Reserva del Perd. Dichas cifras fueron convertidas a valores constanltes de 1980 mediante {ndices de valor unitario calculados
por la CEPAL para dicho efecto.
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Cuadro 4
PERU: COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION BRUTA INTERNA
(Como porcentaje del producto interno bruto)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°

Inversion interna bruta 17.5 153 186 221 219 16.7 18.1 213
Inversi6n bruta fija 18.1 15.7 17.1 18.8 17.7 16.0 17.2 18.2
Construccién 119 103 117 12.8 132
Magquinaria y equipo 63 54 55 6.0 45
Variacién de existencias -0.6 -0.5 1.5 33 4.2 0.6 0.9 3.0
Abhorro interno bruto 24.1 24.8 20.6 200 19.7 21.1 20.0 211

Efecto de la relacién de
precios del intercambio -2.6 -4.4 3.8 -1.7 0.1 -1.0 2.9 -4.0

Ingresos netos del exterior
por el servicio de factores © 6.3 5.8 -4.6 -4.1 52 5.6 -6.0 5.6

Transferencias privadas netas
recibidas del exterior

Ahorro nacional bruto 153 146 122 141 14.6 14.6 111 114
Abhorro externo 23 0.6 6.4 8.0 73 21 6.9 9.8
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

? A precios de mercado, en d6lares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras preliminares. “Hasta 1990, las

cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario Internacional y modificadas en la CEPAL a
partirde 1985. Desde ese aiio lapartida "Intereses pagados" fue ajustada para incluir tanto los intereses devengados y no pagados
como los efectivamente pagados. En consecuencia se ajustd, tanto el Saldo en cuenta corriente como las cifras del Capital a corto
plazo. Las correspondientes a 1991 fueron ajustadas por la CEPAL sobre la base de informacién del Banco Central de Reserva del
Perd, con el objeto de incluir la contrapartida por el movimiento en Intereses pagados. Dichas cifras fueron convertidas a valores
constantes de 1980 mediante fndices de valor unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto.
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PERU: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD ECONOMICA,

Cuadro 5

A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

PERU

Producto interno bruto
Bienes

Agricultura

Mineria

Industrias manufactureras
Construccién

Servicios basicos
Electricidad, gas y agua
Transpor.te, z{lmaoenamiento
y comunicaciones

Otros servicios

Comercio, restaurantes y hoteles

Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a las empresas

Propiedad de vivienda

Servicios comunales, sociales y
personales

Servicios gubernamentales
Ajustes por servicios bancarios

Derechos de importacion

Indices (1980 = 100) CompasiciGn Tasas de variacién
porcentual
1989 1990 1991° 1980 1991 1988 1989 1990 1991°
939 891 908 1000 1000 -84 -11.5 -5.1 2.0
928 877 888 513 502 72 -103 55 13
1332 1222 1235 102 139 79 48 82 11
725 694 667 152 111 -150 49 42 -39
879 818 8.5 202 193 -11.2 -157 -69 58
921 951 935 5.7 59 67 -147 32 -16
1062 998 104.6 1.5 86 -47 83 .60 438
1305 131.0 1436 0.9 14 06 -14 0.4 9.6
103.0 957 995 6.6 73 54 94 1 4.0
989 943 962 405 429 98 -11.8 46 2.0
886 80 89 178 176 -110 -160 -41 58
1105 1089 1128 99 123 -89 36 -14 35
1158 1169 1178 2.0 2.6 0.1 1.0 1.0 0.8
1043 960 921 128 130 -89 -127 -80 -4.1
1060 972 893 7.7 76 90 -142 -83 -82
1439 1462 1493 2.0 33 17 -54 1.6 2.2
404 500 531 2.7 16 -160 -442 236 6.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del afio 1980. Por tanto, las
tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por el pafs en sus cdlculos a precios constantes.

* Cifras preliminares.
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PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA *

Cuadro 6

Produccion manufacturera total

Harina de pescado

Alimentos, bebidas y tabaco
Alimentos
Bebidas
Tabaco

Textiles y vestuario
Textiles
Calzado y cuero

Papel, imprenta y editoriales
Pape! y productos de papel

Productos quimicos
Quimicos industriales
Otros productos quimicos
Refinaci6n de petrdleo
Productos de caucho
Productos plésticos

Productos minerales no
metélicos
Vidrio y productos de vidrio
Articulos minerales no
metélicos

Productos metdlicos basicos
Hierro y acero
Metales no ferrosos

Maquinaria y productos
metélicos
Productos metdlicos simples
Magquinaria no eléctrica
Maquinaria eléctrica

Material de transporte

Indices (1979=100)

Tasas de variacion

1989 1990  1991° 1988 1989 1990 1991
92.0 879 93.5 128 .18.8 45 6.4
1696  163.1 169.5 37.1 38 38 39
1003 993 -11.0 203 1.0
97.7 95.8 933 -39 147 19 26
1176 117.1 1545 193 297 04 31.9
70.2 770 798 242 55 9.7 3.6
105.7 926 5.9 -10.0 124
1142 1008 983 5.8 9.4 117 25
232 17.1 -16.1 282 263
66.0 739 4.4 -44.8 12.0
50.0 56.5 44.1 23 -46.9 130 220
88.8 872 121 287 18
91.0 89.9 89.9 9.0 270 12 -
83.6 84.4 96.0 -13.0 -36.1 1.0 137
1084 1068  106.3 1.7 -15.6 15 05
87.9 85.6 735 -184 -15.2 26  -141
715 623 778 252 -36.9 129 24.8
87.6 85.7 832 2.7 -35.0 22 29
738 727 65.8 75 413 15 95
86.6 86.4 5.7 330 02
84.6 74.7 221 112 -11.7
82.1 77 796 206 -26.1 127 11.0
853 754 902 227 273 -11.6 19.6
62.7 65.9 313 -39.5 5.1
52.1 493 371 -45.0 54
479 555 66.1 273 -40.1 159 19.1
81.2 84.2 84.4 273 347 3.7 0.2
553 65.0 63.4 -338 -43.1 175 24

Fuente: Ministerio de Industria, Comercio, Turismo e Integracién.
* Indices de volumen fisico de produccién; promedios anuales.
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PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Cuadro 7

PERU

Indices de la produccién
agropecuaria (1979=100)

Produccion de los principales
cultivos

Algod6n en rama
Arroz
Café
Cana de azicar
Frijol
Maiz amildceo
Maiz duro
Papa
Sorgo
Soya
Trigo
Produccion de los principales
productos pecuarios
Carne de ave
Carne de ovino
Carne de porcino
Carne de vacuno
Huevos

Leche fresca

Tasas de variacién

1989 1990 1991°
1988 1989 1990 1991°
119.2 1084 1104 4.9 -3.6 9.1 1.8
Miles de toneladas

322 239 176 39.8 13.9 -25.6 -26.3
1092 966 814 34 -33 -11.5 -15.7
106 81 82 1.1 6.3 -23.2 1.6
6333 5927 5991 21 6.5 -6.4 1.1
56 46 47 74 6.1 -17.4 24
225 151 226 249 -14.6 -32.7 496
785 481 444 -1.7 21.7 -38.8 -7.8
1691 1154 1451 235 -19.8 -31.7 25.7
37 14 - 336 15.1 -63.1 -
3 3 - -4.8 -55.0 3.7 -
159 99 128 17.0 43 -37.7 285
205 245 292 5.6 -30.8 19.3 19.1
20 24 19 3.2 4.2 19.0 -21.0
73 67 69 13.1 -0.1 9.4 i3
112 117 109 8.6 -4.0 4.7 -6.6
9% 99 117 21.6 -19.0 29 18.7
802 776 786 23 -5.6 -33 13

Fuente: Ministerio de Agricultura.
® Cifras preliminares.
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Cuadro 8

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION PESQUERA

1989 1990 1991°

Tasas de variacion

1988 1989 1990 1991°
Miles de toneladas
Pesca maritima 6817 6511 6640 45.1 33 4.5 2.0
Consumo humano directo 667 663 470 7.2 242 -0.7 -29.1
Pescado fresco 243 249 180 20 80 2.5 -27.8
Para congelado 210 270 187 104.4 721 286 -30.9
Para conservas 190 114 87 -40.7 21.0 -39.9 -24.0
Para seco salado 24 29 17 -29 -273 225 -43.9
Para harina de pescado 6150 5849 6171 527 1.5 -49 55
Anchoveta 3719 2842 2880 53.1 37.7 -23.6 1.3
Otras especies 2431 3007 3291 523 -27.6 23.7 9.4
Fuente: Ministerio de Pesquerfa.
® Cifras preliminares.
Cuadro 9
PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA
Tasas de variacién
1989 1990 1991°
1988 1989 1990 1991°
Miles de toneladas
Principales productos de
la mineria metalica
Cobre 364 318 382 -26.6 22.1 -12.8 20.2
Hierro 2958 2181 2347 -13.8 4.2 -26.3 7.6
Plata® 1 840 1762 1770 -24.5 18.6 -43 04
Plomo 192 188 200 -27.0 29.1 -24 6.4
Zinc 598 605 628 -20.8 23.1 13 38
Millones de barriles
Hidrocarburos
PetrSleo 47.6 47.0 41.9 -13.4 -8.0 -1.2 -10.9
Segiin zonas productoras
Costa 10.0 7.6 -13.8 -5.8 -24.0
Zécalo continental 7.5 78 -6.6 -124 4.0
Oriente 30.1 31.6 -15.1 <15 5.0
Fuente: Ministerio de Energfa y Minas.
® Cifras preliminares. Kilégramos.
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PERU

Cuadro 10
PERU: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
(Promedios anuales y trimestrales)

Indices del tipo de cambio real efectivo®
Tipos de cambio nominales ? (1985=100) elaborado con el indice
de precios al consumidor °

Exportaciones Importaciones Exportaciones Importaciones
1978 0.16 0.16 107.7 109.7
1979 0.23 0.23 104.3 109.6
1980 0.29 0.29 94.2 1023
1981 0.42 0.42 81.6 86.7
1982 0.70 0.70 733 75.0
1983 1.63 1.63 83.7 839
1984 347 3.47 83.0 84.0
1985 11.04 11.01 100.0 100.0
1986 14.59 1452 89.2 852
1987 21.77 19.85 81.0 69.3
1988 160.63 176.77 835 86.1
1989 3.48 329 518 485
1990 192.00 199.08 430 426
1990 772.75 772.75 34.6 352
1990
1 11.55 10.60 378 334
11 34.42 34.67 459 453
m 261.65 279.56 434 46.0
v 460.39 471.51 448 458
1991
1 547.00 547.00 346 347
I 757.00 757.00 371 37.8
I 807.00 807.00 31.6 326
v 980.00 980.00 349 35.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva del Perd y del Fondo Monetario Internacional, "Estadfsticas
financieras internacionales" (varios nimeros).

® Desde 1978 a 1988, corresponde a inlis por d6lar; y a partir de 1989 a nuevos soles por mil d6lares. Un nuevo sol equivale a un
millén de intis. Corresponde al promedio de los fndices del tipo de cambio real del sol con respecto a las monedas de los
principales pafses con que Pert tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las
importaciones, segtn el caso, hacia o desde esos pafses. Las ponderaciones corresponden al promedio de 1986-1990. Sobre la
metodologfa utilizada, véase el apéndice técnico en el Estudio Econémico de AméricaLatina, 1981.  © En todos los pafses se
usé el fndice de precios al consumidor.
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Cuadro 11
PERU: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 19912
Tasas de variacion
Exportaciones fob
Valor 44 54 -150 5.1 1.1 313 -73 0.9
Volumen 16.3 49 -106 5.7 -155 290 -4.8 0.9
Valor unitario -10.2 9.8 -5.0 11.5 19.7 1.8 -2.6 -
Importaciones fob
Valor -214  -156 437 226 -123 -179 259 218
Volumen -14.8 98 347 172 -146 -235 114 11.1
Valor unitario -1.7 -6.4 6.7 4.6 2.7 73 13.0 9.6
Relaci6n de precios del intercambio -4.0 -3.7 -108 6.1 16.1 49  -137 -9.4
Indices (1980=100)
Poder de compra de las exportaciones 887 8.7 716 716 703 862 708 6438
Qudntum de las exportaciones 974 1022 914 82 729 94.0 89.5 90.3
Quantum de las importaciones 785 708 954 1117 954 730 813 904
Relacién de precios del intercambio fob/cif 91.1 877 783 830 94 917 791 7.7
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
? Cifras preliminares.
Cuadro 12
PERU: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB
Millones de ddlares Composicitn Tasas de variacién
porcentual
1989 1990 1991° 1980 1991° 1988 1989 1990 19917
Total 3533 3276 3307 1000 100.0 1.1 313 73 0.9
Productos tradicionales 2507 2293 2373 78.7 71.8 -0.4 29.0 -8.5 35
Harina de pescado 410 340 482 4.9 14.6 60.1 14.8 -17.1 418
Productos agricolas 239 177 194 58 5.9 -5.6 431 -25.9 9.6
Algod6n 66 44 58 1.8 1.8 579 1200 -333 318
Azicar 20 36 29 03 09 6.7 25.0 80.0 -19.4
Café 153 97 107 36 32 -15.4 26.4 -36.6 103
Productos mineros 1546 1462 1472 449 445 -1.1 283 -5.4 0.7
Cobre ° 759 732 736 19.3 223 9.7 238 36 05
Hierro 56 57 48 24 1.5 -1.6 -6.7 1.8 -15.8
Plata refinada 98 79 77 8.0 23 -34.8 63.3 -194 25
Plomo ° 204 182 165 9.8 50 -254 6.8 -10.8 9.3
Zinc 429 412 338 54 10.2 124 527 -4.0 -18.0
Petrdleo y derivados 217 263 170 203 5.1 -39.4 30.7 212 -35.4
Otros © 95 51 55 2.7 1.7 -183 939 -46.3 7.8
Productos no
tradicionales 1026 983 934 213 28.2 54 373 -4.2 -5.0
Agropecuarios 112 115 129 1.8 39 12.9 16.7 2.7 122
Textiles 346 367 362 59 10.9 0.8 346 6.1 -1.4
Pesqueros 118 117 111 3.1 34 -6.9 242 -0.8 -51
Metalmecénicos 26 27 27 1.4 0.8 13.6 4.0 38 0.0
Quimicos 92 71 72 22 22 16.4 29.6 -22.8 14
Siderometalirgicos 175 163 146 2.1 44 223 27.7 -6.9 -10.4
Minerales no metilicos 17 18 20 1.5 0.6 0.0 41.7 59 11.1
Otros 140 105 67 35 2.0 -10.0 1593 -25.0 -36.2
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central de Reserva del Perd.
® Cifras preliminares. Incluye contenido de plata.  © Incluye oro y metales menores, principalmente. 4 Incluye

principales artfculos de joyerfa de oro y plata, maderas y papeles, pieles y cueros, artesanfa y ajustes.
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PERU: VALOR, VOLUMEN Y PRECIOS DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS DE EXPORTACION *

Cuadro 13

PERU

Tasas de variacién

1989 1990 1991
1988 1989 1990 1991°
Harina de pescado
Valor 410 340 482 60.1 14.8 -17.1 41.8
Volumen 1095 1098 1208 109 349 03 10.0
Precio © 374 310 397 435 -147 -17.0 278
Algodén
Valor 66 44 58 57.9 1200 -333 318
Volumen ¢ 734 450 549 15.3 236.7 387 220
Precio © 90 97 106 322 -34.1 8.0 8.9
Aziicar
Valor 20 36 29 6.7 25.0 80.0 -19.4
Volumen 43 77 63 9.1 19.4 79.1 -182
Precio © 21 21 21 0.0 34 1.4 -0.9
Café
Valor 153 97 107 -15.4 26.4 -36.6 10.3
Volumen 86 66 85 -30.0 75.5 233 28.8
Precio © 83 67 76 213 278 -185 12.8
Cobre
Valor 759 732 736 97 238 36 0.5
Volumen 295 298 334 242 10.9 1.0 12.1
Precio 117 112 100 44.7 118 45 -10.3
Hierro -
Valor 56 57 48 -1.6 6.7 1.8 -15.8
Volumen 8 4 4 3 47 -17.8 - -189
Precio " 15 16 16 43 10.4 54 2.6
Plata refinada
valor | 98 79 77 34.8 633 -19.4 25
Volumen' 17 16 19 34.6 933 276 19.5
Precio’ 6 5 4 .15 -14.9 -14.0 -18.4
Plomo i
Valor 204 182 165 254 6.8 -108 93
Volumen 170 154 163 282 58.9 94 58
Precio 54 54 46 42 -337 -13 -135
Zinc
Valor 429 412 338 12.4 527 -4.0 -18.0
Volumen 459 523 482 9.7 142 13.9 7.8
Precio 42 36 32 243 33.8 -15.8 -10.9
Petroleo y derivados
Valor 217 263 170 394 30.7 212 -35.4
Volumen ¥ 15 16 16 -12.9 19 2.0 4.5
Precio’ 14 17 11 305 32.7 19.7 382
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
salvo indicacién en contrario; giin lo indicado. ® Cifras

® Valor en millones de délares; volumen en mi]esfc toneladas,
Délares por loq‘eladas.
Délares por tonelada larga.

preliminares.
£ Millones de toneladas largas.

£ Millones de barriles. Délares por barril.

Miles de quintales.

precio s
© Délares por quintal.
! Miliones de onzas troy.

, Centavos de délar por libra.
I Dé6lares por onza troy.
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Cuadro 14

PERU: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

Total
Sector publico
Sector privado

Bienes de consumo
Sector publico
Sector privado

Bienes intermedios
Sector publico
Sector privado

Bienes de capital
Sector piiblico
Sector privado

Diversos y ajustes b
Sector piiblico
Sector privado

Importaciones de los

principales alimentos ©

Trigo

Maiz y sorgo
Licteos
Soya

Carnes
Armroz
Azicar

Millones de délares Composicion Tasas de variacion
porcentual
1989 1990  1991° 1980  1991° 1988 1989 1990 1991°

2291 2885 3515 1000 1000 -123  -179 259 218
1020 961 848 438 24.1 -5.2 0.6 -58 -11.8
1271 1924 2667 56.2 759 -159  -284 514 386
251 329 654 12.5 186 -33.5 7.7 311 98.8
121 75 60 4.0 1.7 -175 -47  -380  -200
130 254 594 85 169  -43.1 -103 954 1339
1089 1303 1617 379 46.0 85 313 19.7 24.1
516 470 435 13.6 124 226 -195 -89 -74
573 833 1182 243 336 06 -394 454 419
666 918 918 35.2 261  -253 -8.6 378 -
247 233 199 138 57 -23.0 1111 -57  -146
419 685 719 214 205 257 -315 63.5 50
285 335 326 144 9.3 -394 404 17.5 -2.7
136 183 154 124 44  -465 54 346 -158
149 152 172 2.0 49 213 1014 2.0 13.2
358 433 381 133 108 14 -13.7 209 -12.0
140 119 86 4.6 24 144 26.1 -150 277
23 51 53 21 1.5 528 582 1217 39
35 40 35 14 1.0 -102  -340 143  -125
33 55 48 0.7 14 980  -66.7 66.7 -127
10 24 23 0.4 07 -475 -762 1400 -4.2
68 91 75 3.0 21 -861 12600 338 -176
49 53 61 1.0 1.7 -20.6 -20 82 151

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

" Cifras preliminares.

y bienes intermedios, segén ¢l caso.
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PERU

Cuadro 15
PERU: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°

Balance en cuenta corriente -439  -125 -1414 -1962 -1710 -477 -1642 -2549
Balance comercial 786 1002 -408 -943 -475 798 -231 -1096
Exportaciones de bienes y servicios 3817 3792 3367 3592 3686 4518 4248 42006
Bienes fob 3147 2978 2531 2661 2691 3533 3276 3307
Servicios reales 670 814 836 931 995 985 972 899
Transporte y seguros 205 257 295 313 302 329 318 287
Viajes 209 300 324 315 409 364 353 269
Importaciones de bienes y servicios 3031 2790 3775 4535 4161 3720 4479 5302
Bienes fob 2140 1806 259 3182 2790 2291 2885 3515
Servicios reales 891 984 1179 1353 1371 1429 1594 1787
Transporte y seguros 378 293 431 543 522 442 498 604
Viajes 182 265 320 335 344 424 571 708
Servicios de factores -1225 -1127 -1006 -1019 -1235 -1275 -1411 -1453
Utilidades -54 -73 -33 -42 -39 -18 -17 -40
Intereses recibidos 157 133 93 67 43 78 74 117
Intereses pagados -1328 -1187 -1066 -1044 -1239 -1335 -1468 -1530
Trabajo y propiedad - - - - - - - -
Transferencias unilaterales privadas - - - - - - - -
Balance en cuenta de capital 690 311 1119 1294 1720 1072 1911 3809
Transferencias unilaterales oficiales 158 134 150 180 157 155 247 317
Capital a largo plazo -119  -619 -1187 -1226 -1271 -848 911 700
Inversion directa -89 1 22 32 26 59 34 10

Inversién de cartera - - - - - - -

Otro capital a largo plazo 30 -620 -1209 -1258 -1297 907 945

Sector oficial © 84 496 -1139 -1098 -1034 -716 -828
Préstamos recibidos 1525 894 495 337 250 309 151
Amortizaciones -1441 -1329 -1453 -1272 -1148 939 938

Bancos comerciales © - - - - - - -
Préstamos recibidos - - - - - - -
Amortizaciones - - - - - - -

Otros sectores ° -114  -124 70 -160 263 -191  -117
Préstamos recibidos 100 44 35 301 144 134 170
Amortizaciones -214  -168  -105 461 407 325  -287

Capital a corto plazo 1216 1094 2110 2394 2948 1948 2341 2792¢
Sector oficial 1425 1403 1965 1845 2507 1460 2007
Bancos comerciales -9 19 12 -38 16 28 78
Otros sectores -200  -328 133 587 425 460 256
Errores y omisiones netos -5066  -298 45 -54 -114 183 234
Balance global © 251 186 -295 -668 10 595 269 1260
Variacion total reservas (- aumento) 2296 -125 410 856 -54  -614  -208 -1260
Oro monetario - - - -76 -74 -85 -25
Derechos especiales de giro 221 22 - - - - - -
Posicién de reserva en el FMI - - - - - - - -
Activos en divisas -243 234 435 887 76 304 227
Otros activos -9 60 -51 <72 -12 -182 47
Uso del crédito del FMI -23 27 26 117 -44 -43 -3 -49

Fuente: 1984-1990: CEPAL, sobre la base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional, y modificada en
CEPAL a partir de 1985. Desde ese aito la partida de "Intereses pagados" fue ajustada para inclufr tanto los intereses
devengados y no pagados como los efectivamente pagados. En consuencia, se ajusté tanto el saldo en Cuenta corriente
como las cifras del Capital a corto plazo. 1991: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva del Perd y
ajustadas por la misma metodologfa usada para los afios anteriores.

¢ Incluye Préstamos netos concedidos y Otros aclivos y

€ Es igual a Variacién total de las reservas (con

* Cifras prelimyinares.

Incluye Otros servicios no factoriales.

pasivos. Incluye capital de corto plazo y Errores y omisiones netos.
signo contrario), mis Asientos de contrapartida.
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Cuadro 16
PERU: EVOLUCION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DEL SISTEMA BANCARIO

(Millones de dblares)
Activos internacionales Pasivos internacionales Reser- Reservas interna-
Afio y — vas cionales netas
trimes- ctivos mtt?r- como pprcentaje
tre Oro®  DEG" °“e';’t‘r’::fia Total  FMI  Owos’ Totl oo ci‘(’)‘;é‘;s oo y
jera® netas  servicios reales
1980 432 44 2079 2555 561 716 1277 1278 393
1981 432 40 1351 1823 445 606 1051 772 18.7
1982 432 61 1536 2029 707 426 1133 896 222
1983 432 27 1616 2075 698 521 1219 856 28.8
1984 432 46 1810 2288 690 495 1185 1103 36.4
1985 451 51 1972 2474 727 364 1091 1383 49.6
1986 469 56 1583 2108 755 487 1242 866 229
1987 545 65 861 1471 870 520 1390 81 1.8
1988 619 62 797 1478 827 968 1795 -317 -7.6
1989 703 61 436 1512 792 363 1155 546 14.7
1990
I 658 60 847 1565 764 471 1235 -83
1T 649 61 778 1108 766 524 1290 -163
III 759 64 1344 1761 799 532 1331 420
v 761 65 1463 1801 776 494 1270 682 19.9
1991
I 636 62 537 1613 736 378 1114 807
11 630 61 934 1930 702 474 1176 1195
111 603 63 1091 2051 715 392 1107 1437
ve 582 66 1598 2638 735 599 1334 1942 19.8

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

? Oro de los bancos, ya sea en béveda o en custodia en el exfranjero, y aporte del pafs en oro al Fondo Monetario Internacional
(FMI), con un valor contable menor al precio de mercado. Derechos especiales de giro. € Dep6sitos en moneda extranjera,
alavista y a plazo, en bancos eorresponsales del exterior y otros activos internacionales, tales como bonos en el Banco Mundial,
aporte al Fondo Andino de Reservas y depdsitos en bancos locales. Principalmente obligaciones a corto plazo con bancos
del exterior y saldos de la Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI). ¢ Cifras preliminares.
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Cuadro 17
PERU: DEUDA EXTERNA
(Millones de dolares a fines del perfodo)

PERU

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°
Deuda externa total 13338 13721 14477 15373 16493 18536 19762 20732
Mediano-largo plazo 11976 12629 13200 14017 14744 17018 18145 18816
Sector piablico b 9648 10462 11068 11747 12465 15842 17039 17863
Banco Central de Reserva 862 825 788 870 827 792 776 735
Sector privado 1466 1342 1344 1400 1452 384 330 218
Corto plazo 1362 1092 1277 1356 1749 1518 1617 1916
Empresas pdblicas y privadas © 978 760 789 837 781 842 802 1001
Sistema bancario 384 332 488 519 968 676 815 915
Banco Central de Reserva 66 63 148 217 650 330 494 599
Banco de la Nacién 212 143 157 169 182 208 176 168
Otros bancos 106 126 183 133 136 138 145 148
Deuda externa piiblica de mediano
largo plazo por fuente de acreedor
Total 9648 10462 11068 11747 12465 13102 13572 14550
Agencias oficiales y gobiemos 1508 1793 1942 2070 2281 2501 2634 3055
Organismos internacionales 1305 1426 1530 1725 1908 2061 2232 2767
Paises socialistas 1070 1026 987 1022 1040 1047 1036 1053
Proveedores 2793 3107 3347 3544 3759 3957 4086 4086
Banca internacional 2972 3110 3262 3386 3477 3536 3584 3589
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
® Cifras preliminares.  ® Gobierno central y empresas pgblicas.  © Créditos comerciales y financieros con o sin aval del

sistema bancario.
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Cuadro 18
PERU: PAGO DE ATRASOS A 1.OS PRINCIPALES ACREEDORES, 1991

Acreedores FMI Banco Mundial BID Club de Paris Banca comercial
Monto

dolares)

Forma de Reprogramado Acumulacion de Pagados en A. Deuda no Noreprogamada
pago con un venci- derechos de refi- septiembre de concesionaria:

miento de 8 anos
(3 afos de
gracia)

nanciacion en el
marco de un
Nuevo programa
especial del FMIL®

1991 a través de
un crédito HEAR
por USS$ 380

pagada con un
vencimiento de
16 afos (9 de
gracia)y unatasa
de interés de
7.5%.

B. Deuda conce-
sionaria: pagada
con un venci-
miento de 21
afios (11 de
gracia) y un
interés de 3.5%.
C. Deuda post
fecha limite
(cut-off) con
vencimiento de
7 afiosy 7.5% de
interés. °

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Este programa fue disefiado para aquellos pafses con mora prolongada del servicio de la deuda y que estuviesen dispuestos a
convenir un programa "sombra" de acuerdo con el Fondo. Con esto el deudor tiene la oportunidad de acumular derechos de
refinanciamiento, subordinada al cumplimiento trimestral del programa informal de ajuste. Una vez cumplido a cabalidad el
programa, el pafs cancelarfa los atrasos con el FMI mediante un préstamo puente otorgado por un grupo de gobiernos interesados.
Los derechos acumulados en el Fondo se convertirfan en un degembolso de recursos, como parte integral del primer tramo del
ulterior programa formal de ajuste con dicho organismo. El préstamo FLAR fue reembolsado a través de un posterior
desembolso por monto similar, efectuado por el propio BID. € Se refiere a la nueva deuda acumulada después de la primera
ronda de reprogramacion con el Club; en el caso de Perd, la fecha limite es el primero de enero de 1983. La reprogramacién de
esta deuda marcé un hilo, por cuanto estos acreedores solfan insistir tajantemente en que obligaciones posteriores a la fecha lfmite
no eran reprogramables.

26



PERU

Cuadro 19
PERU: CREDITOS EXTERNOS CONCERTADOS, SEGUN FUENTE FINANCIERA ?
(Millones de dolares)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°

Total 518 339 145 587 255 258 978

Gobiernos 189 128 97 287 63 183 421

Banca internacional - - - 23 - - 5

Organismos internacionales 214 85 - 20 94 40 535

Paises socialistas 10 33 22 45 98 35 17

Proveedores 102 93 26 212 - - -
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd con informaciéa del Ministerio de Economfa y Finanzas, Direccién General de Crédito

Pidblico.
? De mediano y largo plazo. ® Cifras preliminares.
Cuadro 20
PERU: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS ?
(Porcentajes)
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
Variacion de diciembre a diciembre
Indice de pre%ios al consumidor 111.5 1583 629 1145 17223 27758 76496 139.2
Alimentos 1020 1537 60.2 899 15688 23555 69835 1037
Indice de precios mayoristas 1156 1664 373 724 18771 19179 65340 96.0
Productos importados 1406 1579 218 529 19918 23934 62908 927
Agropecuarios 1057 1829 26.2 460 18208 1098 86282 1415
Manufacturados 1435 1561 214 535 20049 24842 62150 877
Productos nacionales 1099 1686 412 766 18555 18224 65974 963
Agropecuarios 104.1 1582 86.8 844 9349 22798 56897 96.7
Manufacturados 112.7 1729 212 715 25255 16908 69434 958
Variacion media anual

Indice de precios al consumidor 1102 1634 779 85.8 6669 34986 7481.7 4095
Alimentos 1063  149.7 85.1 65.6 5355 27062 6986.6 346.8
Indice de precios mayoristas 1201 1739 60.3 515 6278 25103 67375 3063
Productos importados 1144 1758 50.9 289 5957 30925 67323 3181
Agropecuarios 1334 1876 68.9 25.5 3828 24940 67675 3565
Manufacturados 1132 175.0 49.6 29.2 6126 31247 67308 315.0
Productos nacionales 1216 1735 62.7 56.8 6341 2403.0 67387 3024
Agropecuarios 1086 1303 1281 732 3541 24332 54166 3519
Manufacturados 1285 1935 38.7 472 8328 23915 72101 4324

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informitica, (INE).
* Lima Metropolitana. b Comprende alimentos, bebidas y tabaco. A partir de 1989, se excluye el tabaco.
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Cuadro 21
PERU: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION ?
(Porcentajes)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°

Lima Metropolitana
Desempleo 8.9 ¢ 53 4.8 ¢ 7.9 83 59
Subempleo 36.8 € 42.6 349 € 73.5 72.8 785
Por ingresos 33.9 € 38.6 308 € 72.9 71.6 778
Por tiempo 29 ¢ 4.0 4.1 ¢ 0.6 12 0.7
Adecuadamente empleados 543 € 52.1 60.3 € 186 189 15.6

Indices de empleo por sectores (1984=100)

Manufactura 100.0 98.7 104.6 1134 111.0 98.8 95.6 90.7
Comercio 100.0 98.5 101.7 104.5 1052 96.8 95.1 86.7
Servicios 100.0 101.0 103.1 105.6 106.5 106.7 1059 99.8
Fuente: Ministerio de Trabajo y Promocién Social.
* Excluye trabajadores del hogar. Cifras preliminares. ¢ En los afios 1985 y 1988 no se realizé la Encuesta de niveles de
empleo.
Cuadro 22

PERU: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS REALES ?

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991°

Indices de remuneraciones (1979=100)

Sector privado
Lima Metrgpolitana ©
Sueldos ¢ 93.2 854 1043 1083 843 435 349 357
Salarios © ¢ 74.5 63.4 826 89.0 67.1 36.6 335 36.1
Ingreso minimo legal 78.1 683 708 74.9 65.2 314 29.2 19.8
Gobierno central 93.5 815 86.1 95.9 76.4 312 241 157
Tasas de variacion
Sector privado
Lima Metrgpolitana ©
Sueldos -8.1 -84 221 38 221 -48.4 -19.8 23
Salarios ¢ . -152 -149 303 7.7 -24.6 -45.5 -85 7.8
Ingreso minimo legal -23.0 -12.5 37 58 -13.0 -51.8 <10 -31.9
Gobierno central -65  -128 5.6 11.4 -20.3 -592 228 -34.6

Fuente: Ministerio de Trabajo y Promocion Social e Instituto Nacional de Estadfstica e Inform4tica.

# Para los sueldos y salarios, la informacién previa a 1986 ha sido reajustada, debido a cimbios en la metodologfa de la encuesta.
Cifras preliminares. ¢ Encueslf de establecimientos de 10 y m4s trabajadores. Sobre la base de Intis por mes.

© Sobre la base de Intis por dfa. Promedio anual para Lima Metropolitana. A partir de agosto de 1985 el ingreso m{nimo legal
rige para todo el pafs.
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PERU

Cuadro 23
PERU: RESULTADO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Como porcentaje del producto interno bruto)

1990 1991°

I I III IV Afo® I I 111 IV Aid
1. Gobierno central © 7.2 -103 -4.5 -2.8 6.2 -13 -0.9 -1.1 -2.3 -1.4
Ingresos 5.6 5.7 72 9.9 71 8.1 73 77 8.0 7.8
Gastos 12.8 16.0 11.7 12.7 133 94 8.3 8.8 10.3 9.2

II. Empresas piiblicas no
financieras -13 -0.7 0.1 -08 -0.7 -08 -0.8 0.1 03 -0.5

III. Otras entidades sector
publico 0.1 0.4 - 0.2 0.2 0.4 0.7 0.2 - 0.3

IV. Resultado econémico

del sector piblico no
financiero (I+I1+11I) -84 -10.6 -4.4 -34 -6.7 -1.7 -1.0 -0.7 2.6 -1.5
V. Financiamiento 8.4 10.6 4.4 34 6.7 1.7 1.0 0.7 2.6 1.5
Externo 1.2 23 2.5 21 20 1.1 1.7 0.1 44 1.8
Interno 72 83 1.9 13 4.7 0.6 0.7 0.8 -1.8 0.3

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

? Cifras preliminares. b Las cifras anuales se obtuvieron como promedios aritméticos de }os resultados trimestrales.

€ La participacién de ingresos, gastos y déficit del Gobierno Central sobre el producto, no coinciden estrictamente con las
presentadas en el cuadro 24, en el que la participacién anual se calcula en términos nominales.
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Cuadro 24
PERU: OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

Miles de nuevos soles Tasas de variacién Porcentajes del PIB

1989 1990 1991® 1989 1990  1991° 1989 1990 1991°

1. Ingresos totales 7499 597497 2975523 17589 78677 3980 65 78 85
1.1 Ingresos corrientes 7499 597497 2975523 17587 7867.7 3980 65 78 8.5
Ingresos tributarios 8079 602713 2813833 19216 73598 3669 7.0 79 80
Impuesto a la renta 1257 37071 249583 1347.2 28501 5733 11 05 07

Impuesto al patrimonio 3312 48107 177162 13735 143931 2683 03 06 0S5
Impuestos al comercio

exterior 1374 64698 297551 22903 46074 3599 12 08 08
Impuestos a fa produc-

cién y el consumo 4084 325657 1845680 18934 78732 4668 35 42 53
(Combustibles) 668 150645 787245 1457.7 224611 4226 06 20 22

Otros ingresos tributarios 1032 127181 243857 35993 122223 91.7 09 17 0.7
Documentos valorados © 915 -31005 -71972 34608 32889 1321 -08 04 -02

Ingresos no tributarios d 334 25789 233662 10336 76120 8061 03 03 07
1.2 Ingresos de capital - - - - - -
2. Gastos totales 12326 791243 3181425 26879 63191 302.1 10.7 103 9.1
2.1 Gastos corrientes 9901 699711 2702864 25536 6967.0 2863 86 9.1 7.7
Remuneraciones 4180 165678 500504 28643 38639 2021 36 22 14
Bienes y servicios 1184 114415 443646 39280 95615 2878 10 15 13
Transferencias 3175 259479 1268073 29473 80718 3887 28 34 36
Intereses 1362 160139 490640 12823 116582 2064 12 21 14
Deuda interna 508 78839 164583 13129 154052 1088 04 10 0.5
Deuda externa 853 81300 326057 12647 94258 3011 07 11 09
2.2 Gastos de capital °© 2425 91532 478561 34147 36743 4228 21 12 14

3. Resultado en cta. cte.

(11-21) <2402 -102214 272660 21 -1.3 038

4. Resultado financiero (1-2) -4 827 -193747 -205902 42 25 -06

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

2 Un nuevo sol, unidad monetaria del pafs que entr6 en vigencia el primero de julio de 1991, equivale a un mill6n de intis.
Cifras preliminares. ¢ Se refiere, principalmeéne. reintegros tributarios a la exportacién no tradicional, capitalizacién de
impuestos y pagarés por pago de impuesios. Se refiere, principalmente, rentas de la propiedad, aplicacién de multas y
descuentos a las pensiones. ¢ Incluye formacién bruta de capital, transferencias de capital al resto del sector pdblico.
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Cuadro 25

PERU: BALANCE MONETARIO

PERU

Saldos a fines de afio
(miles de nuevos soles)”

Tasas de variacién

1989 1990  1991° 1988 1989 1990 1991°
Base monetaria ° 7982 419246 832400 4382 17834 51522 98.5
Dinero (Mj) 7739 383156 892200 4913 16336 48512 1329
Efectivo en poder del publico 5308 271168 634 000 515.1 19663 50084 1338
Dépositos a la vista 2430 111988 258200 4618 11825 45078 130.6
Factores de expansion neta 22663 1138755 4032200 5851 21169 49248 254.1
Reservas internacionales netas 2873 352299 1864100
Otras operaciones netas externas 74 22155  -12500
Crédito interno neto 19716 764301 2 180 600 6806 15042 37766 1853
Sector publico 3773 228076 50 900 2905 16815 59446 =717
Gobierno Central 4796 3032 19868
Resto sector pablico -1022
Sector privado 13280 781 963 2865 900 4902 18034 57881 266.5
Otras cuentas (neto) 2662 -245738 -736200
Cuasidinero 14924 749053 3 140 000 6813 24915 4919.0 319.2
En moneda nacional 10124 215838 736 400 3253 39464 20319 241.2
En moneda extranjera 4800 533215 2403600 20893 13737 11008.6 350.8
(En millones de dolares) 912 1031 2503
Porcentajes
Multiplicadores monetarios
M /Base monetaria 96.9 914 107.2
M2/Base monetaria 2238 1429 195.6
Coeficientes de liquidez
M/PIB 23 1.5 1.6
M2/PIB (Moneda nacional) 55 2.8 31
M2"/PIB (Mis moneda extranjera) 7.5 49 73
Coeficiente de dolarizacion © 21.2 46.8 59.6
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
2 Un nuevo sol, unidad monetaria del pafs ?ue entrd en vigencia el primero de julio de 1991, equivale a un millétbde intis.
Cifras preliminares. ¢ Corresponde a la "emisi6n primaria”, segtin fa terminologfa utilizada en el Perd. Para M1 y M2

se ha tomado el promedio de los saldos mensuales del afio.

en el M2.

© Equivale a la participacién del cuasidinero en moneda extranjera
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Cuadro 26

PERU: TASAS DE INTERES SELECCIONADAS DE LA BANCA COMERCIAL?

1990 1991
I I 11 v I I Il v
Tasas nominales
Pasivas
Depésitos de ahorro 799 1084 1206 208 263 243 264 151
Depésitos a plazo b 939 1324 1515 242 322 304 303 18.2
Activas ® 921 1693 2192 578 88.4 753 69.2 42.6
Tasas reales
Pasivas
Depésitos de ahorro -19.8 -19.9 -76.1 -15.8 9.1 -0.1 24 27
Depésitos a plazo -13.7 -10.6 =727 -135 -4.8 48 5.6 53
Activas -8.7 3.6 -65.4 10.0 358 40.9 373 273

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

® Tasas acumuladas para el trimestre, basadas en promedios mensuales. Hasta agosto de 1990, las tasas de interés nominales son
las m4ximas autorizadas por el Bancg Central. A partir de septiembre, corresponden a tasas efectivamente pagadas y cobradas

por las instituciones financieras.

correspondiente a un crédito hasta 360 dfas. Incluye impuesto a los intereses.

precios al consumidor.
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Tasa correspondiente a un dep6sito de 31 a 179 dfas en el sistema bancario.

€ Tasa
Tasas nominales deflactadas por el indice de









