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Esta version preliminar del Estudio Econdmico de Aménica Latina y el Caribe, 1989 se estd distribuyendo
dividiao en una parte introductoria de cardcter general, que lleva la signatura LC/L.560 y en varios addenda,
cada unc de Jos cuales contiene ¢l examen de la evolucién econédmica de un pais de la region. Estos estudios
aparceerdan, no en orden alfabético, sino a medida que vayan sicndo terminados. El Esiudio completo 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 el concepto de que se trata no es aplicable.

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

Elpunto (.) 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 "délares” se refiere a délares de los Estados
Unidos, salvo indicacién 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.
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1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La recesion interna que habfa comenzado a
sufrir la cconomia peruana cl ano anterior sc
agudiz6 ¢n 1989 (-119%), con lo que el producto
por habitante resultd 259 inferior al oblenido
a comienzos de los ochenta y cl ingreso
nacional bruto cxperimento una nucva caida.
Al mismo ticmpo, ¢l alza de los precios se
mantuvo cn niveles clevados durante todo el
afo, registrando a diciembre un aumcento de
2 800% cn doce mescs, en tanto que las
rcmuncraciones reales descendian a la mitad
del ya deteriorado nivel del ano precedente.

La mcnor actividad cconémica redujo las
importaciones y permii¢ generar mayores
saldos exportables, provocando en ¢l halance
comercial de bicnes y servicios un vueleo de tal
magnitud, que permiti la gencracion de un
superavit sin precedentes, de 1150 millones de
dolares, en circunstancias de que c¢n 1988 sc
habia registrado un déficit de casi 510 millones.

El sustancial aumcento de la tasa media
anual de variacion de precios (de 670 a 3 500%)
contrajo la cantidad de dinero a la mitad cn
términos rcales, cn un contexto de politica
monctaria que procurd contener la expansion
de los medios de pago. Ello detcrminG una
merma de la carga tributaria respecto del PIB
y limité las posibilidades de que ¢l sector
publico recurricra al financiamicnto
inflacionario, obligdndolo a una scvera
compresion de su nivel de gasto. (Véanse el
cuadro 1y el grifico 1.)

Los descquilibrios liscales y financicros y las
distorsiones en ¢l sistema dc precios relativos,
presentes desde 1986, fueron exacerbados por
las frecuentes alteraciones de la politica
ccondmica, la persistencia del terrorismo y la
proximidad de las elecciones presidenciales. El
persistente deterioro de las expectativas
contribuydé a mantcncr las elevadas tasas
mensuales de inflacién gencradas por el ajuste

de setiembre de 1988. Estas, que fluctuaron
entre 23 y 49%, rctroalimentaron el proceso
recesivo derivado de la drastica compresion de
la demanda interna.

El insuficicnte rcajuste de los sucldos y
salarios nominales frente a la inflacién y el
aumento de la desocupacidn rcdujeron
drasticamente la masa salarial, provocando un
cspectacular descenso en el consumo privado.
Como cl gasto publico en términos reales
también disminuyo, ¢l consumo total se
contrajo del orden de 16%. La formacidn bruta
de capital, tanto privada como publica, mostrd
un comportamiento aun mas negativo,
atribuible a las desfavorables perspectivas
econdmicas, al tenso ambiente sociopolitico y
a las limitaciones [inancicras de las empresas
cslatales.

El replicgue de la demanda interna incidio
en la sustancial disminucién del volumen de
importaciones. Simultdneamente s¢ obscervd
una notable recuperaciéon del volumen de las
ventas de productos agricolas y mineros al
exterior, a la vez que las exportacioncs
manufactureras se¢ expandieron en forma
notable, debido a que algunos excedentes
domésticos, fruto dc la caida de la demanda
interna, lograron scr colocados en ¢l mercado
externo. Junto al aumento del volumen hubo
una leve alza de los precios de los principales
productos de exportacién. La relacion dc
precios del intercambio de bienes, sin
embargo, desmejord ligeramente, por el
aumento del valor unitario de las
importaciones. (Véase cl cuadro 2.)

Como el valor dc las exportaciones se
amplié en forma considerable, en tanto que el
de las importaciones sufria un severo
deterioro, la balanza comercial anotd un saldo
positivo que revirtid el adverso resultado de los
tres afios antcriores. El déficit en cucnta
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corrientc fue asi el mas bajo de la década, aun
si se considera el valor contable de los intereses
devengados sobre el principal de la decuda
cxterna, cuyo servicio cesd en 1984,

La transferencia ncta de recursos al exterior
fue negativa luego de los superavit de los tres
anos antecriores. Con todo, el balance externo
global registr6 un saldo favorable supcrior a
900 millones de délares, que permitié elevar
por encima de 600 millones de délarcs ¢l nivel
de las reservas internacionales netas.

Los cfectos de la recesién siguicron
golpeando con especial fuerza a los scctores
secundarios proveedores del mercado domés-
tico, cuyo nivel de actividad parcce haber
tocado fondo a mediados de ano, evidenciando
signos de recupcracion en el Gltimo trimestre.
Esta vez, sin cmbargo, la recesion se hizo
cxtensiva al sector agropecuario, afectado por
una merma del crédito real y dificultades para
la adquisicién de insumos importados.
Solamente la actividad pesquera continud
cxpandiéndosc, cn tanto que cl sector minero
mostrdé alglin repunte, gracias a la
normalizacion de las [acnas en los yacimicntos
de la mincria mectdlica, que cn 1988 habian
enfrentado una prolongada hucelga.

El sector informal de la economia siguid
amplidndose, con la merma consiguicnte,
directa e indirecta, de la recaudacion tributaria
y el agravamiento dc las distorsiones en la
medicion de las variables macroecondmicas, la
produccidn, cl empleo, las remuneracioncs, las
operaciones cambiarias y comerciales con cl
exterior, etc., ya que éstas cubren sdlo el sector
formal.

El fuerte descenso de la produccién
destinada al mercado intcrno y el aumento de
la informalidad redujeron las utilidades
imponibles de las empresas, a la vez que la
aceleracion inflacionaria agudizd la erosion de
los ingresos tributarios. Las mecdidas de
indizacion de la deuda tributaria, adoptadas
para aminorar el atraso cn la recaudacién, no
lograron impedir que la significacion de los
ingresos del gobierno caycra por debajo de 5%
del PIB. Como adicionalmente la base
monctaria sc contrajo en términos reales,
también la rccaudacién del denominado
"impucsto inflacionario” sc¢ vio secveramente
afectada.

Todo cllo obligd a una nueva compresion
del gasto del gobicrno, la que fue, empero,
insuficiente para cvitar un aumecnto del
desequilibrio financiero de este agente. En
cambio, la significacién del déficit del scetor
piblico no financiero se redujo, sobre la base
del mejor comportamiento de las empresas
publicas. Estas redujcron drasticamente no
s6lo sus niveles de remuneraciones y de inver-
sion, incluso la de reposicion, sino también sus
gastos dc mantenimicnto, con el deterioro
consiguiente de los servicios piblicos.

La accleracidon inflacionaria provocd
negativos efectos sobre la demanda de dinero,
con lo cual la relacion entre M y ¢l PI cayd
casi a la mitad dc la anotada en 1988 (4.1 y
1.9%). La emision provino principalmente de
la ganancia de reservas internacionales y de los
créditos al sector agrario. Aunquc la
preferencia por cl atesoramiento de divisas sc
mantuvo, el transitorio aumento de las tasas
pasivas rcales atrajo a pequefios ahorristas al
sistcma {inancicro formal, dando lugar a un
aumento del cuasidinero ¢n términos recales.
Dec todos modos, la relacion entre la liquidez
total (M2) y el producto bruto interno fue la
menor de la década, reflejo de la cscasa
cobertura de la intermediacion financicra
formal.

Tal evolucion estuvo vinculada al cardcter
tardio e insuficiente de las medidas aplicadas
enseptiembre de 1988 con ¢l objcto de corregir
los desequilibrios econémicos, que por
entonces, se habian tornado desmcsurados.
Esas mcdidas debicron ser complementadas
en noviecmbre, siempre dentro de un esquema
gradualista. De todas formas, los zigzagucos de
la politica econdmica habian provocado en los
agentes ccondmicos una pérdida de confianza
en las medidas del gobierno.

A comienzos de 1989, con la intencion de
moderar las expectativas inflacionarias, se
preanunciaron variaciones en el tipo de
cambio, el salario minimo y el precio de la
gasolina. Sin embargo, el cronograma de
reajustes fue abandonado a las pocas semanas,
mellandose aun mds la credibilidad en la
politica econémica. De todas maneras, en cl
primer trimestre se decretaron rcajustes
periddicos de los precios controlados y de la
tasa de cambio, impulsdndose ademds cierta



liberalizacion de las operacioncs cn moneda
extranjera. Asi, hubo alguna mejora cn los
niveles reales de precios y tarifas piblicas y se
rcdujeron los elevados subsidios fiscales. Con
esto, ¢l déficit del sector piblico disminuyd en
forma sensible, al punto de que durante ese
periodo la necesidad de financiamiento interno
virtualmente desaparecid.

Las correccioncs de los precios controlados
yel enorme aumento en marzo y abril, del costo
de la ensefanza, fenémeno atribuible en
alguna medida a cambios en la metodologia de
medicion, llevaron la tasa inflacionaria a un
promedio mensual de 45% durante los
primeros cuatro meses, luego que ¢l promedio
mensual del cuatrimestre anterior fuese
superior a 50%. Las rcmuneraciones reales
sufrieron asi un deterioro de 60% cn ¢l periodo
de doce meses terminado en abril. Tamana
disminucién de la capacidad dc compra
repercutié severamente sobre la produccién
orientada al mercado interno.

El agravamiento de la inflacién y de la
recesion durante el primer trimestre fue
acompanado por una baja dc 6.5% cn el
empleo total en Lima Metropolitana,
disminucién que en ¢l sector manufacturero
fue superior a 11%.

La balanza comercial comenzaba
entrctanto a exhibir una reaccién favorable. La
recesion deprimia el volumen de las
importaciones, a lo que se afadio en {ebrero la
medida de aplicar el tipo de cambio libre a la
gran mayoria de las importaciones quc hasta
entonces se valuaban al tipo de cambio oficial.
Dc otro lado, en csos primeros meses hubo un
aumento gencralizado en el volumen
exportado, en tanto que los precios dcl cobre,
petroleo y café tendicron a subir. Al mismo
tiempo que se mcjord el tipo de cambio medio
para las exportaciones, se extinguid el impuesto
de 6% quc las afectaba y se decidié que las
importaciones de insumos destinados a las
empresas exportadoras de manulacturas
quedarian cxoncradas de aranceles.

Como reflejo de estas tendcncias y
decisiones de politica, el mercado de divisas
observo una sostenida expansion de la oferta 'y
un descenso de las importaciones. De esta
forma, los diversos tipos de¢ cambio
comenzaron a converger, con una fuerte caida
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del valor rcal del dblar en el mercado libre, en
el que se registr6 asimismo una exccpcional
afluencia de divisas. En marzo la brecha de los
precios medios entre el tipo de cambio oficial
y el del mercado libre no llegé a 10%.

En este periodo el sector publico no ejercié
una presién expansiva sobre la base monctaria,
pues la demanda de crédito de aquél fue casi
nula. La emisién primaria fue principalmente
de origen externo. En el sistema financiero, el
crédito al sector privado aumentd en términos
reales, generdndose asi una presién potencial
en ¢l mercado de divisas, pues las tasas de
interés real sobre los depdsitos siguieron
siendo fuertemcnte negativas, pese a un
reajuste nominal en marzo. Las expectativas dc
una elevacién de la tasa cambiaria se vieron
finalmente materializadas en mayo.

Junto con un cambio de autoridades
econdmicas cn abril, se modifico el enfoque de
la politica econémica. En particular, ¢l ritmo
de ajuste en los precios de los alimentos basicos
y de los servicios pilblicos se atenud
considerablemente. Como consccuencia de
ello y de la afluencia de divisas, que sostuvo al
tipo de cambio del mercado libre en bajos
niveles reales, ¢l ritmo inflacionario cntre
mayo y novicmbre baj6 a un promedio mensual
de 25%. Sin embargo, la caida en términos
reales de los precios y tarifas pitblicas obligd
nuevamente a conceder subsidios a las
empresas estatales, con la consiguiente
ampliacion del déficit pablico. En vista de la
drastica reduccidon de los ingresos tributarios
reales y de otras fuentcs internas, asi como de
la insuficiencia de financiamiento externo, el
Fisco se¢ vio obligado a exigir préstamos al
Banco Central de Reserva.

El auge de las exportaciones produjo la
acumulacion de reservas internacionales netas,
cuyo nivel fue en ascenso hasta noviembre,
cuando llegd a 745 millones de dolares. Este
hecho indujo a mediados de afio un viraje en la
politica gubernamental, basado en la hipétesis
de que las reservas podian ser utilizadas para
sustentar una rcactivacioén de la economia. Se
intenté entonces devolver a los trabajadores
parte de la pérdida de poder adquisitivo,
mediante aumentos salariales superiores a las
tasas inflacionarias de los meses anteriores. En
septicmbre las autoridades recurricron de



nuevo a una sobrevaluacion del inti y en
octubre autorizaron el traslado del grueso de
las importaciones al tipo de cambio del
mercado oficial y rebajaron la tasa activa de
interés.

Estas medidas expandieron ligeramente la
produccién, pero a costa de un rapido
incremento de las importaciones, que se
adiciond a las mayores compras efectuadas por
el sector puablico para garantizar el
abastecimiento a la poblacion. Como
paralelamente tuvo lugar una merma en el
ritmo de crecimiento de las exportaciones, se
generd un sensible deterioro en ¢l saldo de la
balanza comercial del Gltimo trimestre, por lo
que a fines de afio las reservas internacionales
netas comenzaron a caer en forma acelerada.

El origen de la ampliacién de la base
monetaria durante los dos primeros trimestres
radico principalmente cn ¢l incremento de los
ingresos por exportacioncs, aunque en cl
segundo trimestre comenzd a pesar también el
crédito al scctor piblico. En el altimo
trimestre, el aumento de la emisién de origen
externo fue préacticamente nulo, debido la
incidencia que el desfavorable saldo comercial
tuvo sobre el balance cambiario. Los factores
de expansi6n monetaria en este Gltimo periodo
se localizaron en el crédito al sector publico y
al agro.

La tasa de interés nominal, reajustada en
marzo, continud siendo negativa en términos
reales en el bimestre siguiente. Sin embargo, al
disminuir desde mayo la inflacién mensual, esa
situacion se revirtié y la tasa nominal media

estuvo hasta noviembre muy cerca del ritmo de
variacion de los precios. Ello incentivd los
depésitos de ahorro y a plazo en moneda
nacional, los cuales se expandieron 27% en
términos reales durante ¢l afio. En los
trimestres segundo y tercero la rentabilidad de
los depdsitos en moneda nacional fue superior
a la correspondiente a la tencncia de délares,
al mantenerse deprimida la cotizacién en el
mercado paralelo.

Debido a la gravedad de la recesion y al
hecho de que la tasa de interés fue bastante
cercana a la de la inflacién, la demanda de
crédito cayd a un exiguo nivel al promediar el
segundo trimestre, con lo que algunas
instituciones financieras se sumieron en graves
dificultades operativas. El sistema bancario fue
autorizado entonces a depositar en bonos
nacionales, instrumentos que otorgan un
interés real positivo, hasta el 25% de su encaje
exigible; de esta forma, cl gobierno logré
colocar valores en los bancos y ademis,
otorgarles mayor rentabilidad, aunque a costa
de liberar recursos de encaje. Sin cmbargo,
este expediente ha de representar una fucrte
carga financiera sobre las cuentas fiscales en el
futuro, pues el valor nominal de los referidos
bonos se halla indizado a la inflacion interna.

De cualquier manera, la merma dc la
velocidad de expansion de la liquidez nominal
en el segundo semestre contribuyd a moderar
la presién sobre el tipo de cambio libre, por lo
que el nivel medio real de este tltimo durante
1989 no llegd ni a la mitad del registrado el ano
precedente.

2. La evolucion de la actividad econémica

a) La oferta y demanda globales

El deterioro de la demanda interna provocéd
la reduccion tanto del uso de la capacidad
productiva de los sectores dependientes de ese
mercado, como de las importaciones. La oferta
global se contrajo asi 13%, acumulando una
caida de 21% en los Gltimos dos afos. Este
nuevo descenso llevo el producto interno a su
nivel mas bajo desde 1983, cuando la cconomia
se vio asolada por desastres naturales. A su
urno, el producto bruto interno por habitante
}ue 25% inferior al registrado en 1980, en

presencia de un crecimiento demografico
anual medio del orden de 2.5%. (Véase el
cuadro 3.)

La disminucién de la masa salarial real llevo
a una caida de casi 16% en el consumo privado,
al tiempo que el del sector publico
experimentaba una contraccién superior a
20%. El retroceso de la inversién bruta fuc
todavia mayor (-24%), debido a las
desalentadoras expectativas imperantes, a las
dificultades de financiamiento interno con que
tropezaron los escasos proyectos ¢n ejecucion,



y al ambiente de tension generado por las
acciones terroristas.

El quantum de las exportaciones, por el
contrario, aumentd 19%, lo que compenséd
buena parte del descenso que habia sufrido en
los tres afios anteriores. El repunte obedecié a
la progresiva normalizacién de la produccion
minera y a la mayor demanda de productos
pesqueros y agricolas.

b) Evolucién sectorial

La actividad dc la mayoria de los scctores
productivos se contrajo. (Véasc el cuadro 5.)
La minecrfa acusé un importantc repunte,
aunque sin recditar todavia niveles de
produccién susceptibles de ser considcrados
normales. Solo las actividades mas ligadas al
mcercado externo, como la pesqueria, cicrtas
ramas industriales y algunos cultivos,
consiguicron mantencr su dinamismo.

Incluso la produccién agropecuaria, que
habia logrado esquivar la recesion de 1988,
decliné casi 4%, aunque sus principales
componentes cvolucionaron c¢n forma
heterogénea. La estructura de precios relativos
entre la actividades urbanas y las rurales se
mantuvo casi inaltcrable, lucgo de la brusca
reversion operada en septicmbre de 1988, al
abolirse las excepeionales ventajas ccondOmicas
y financicras otorgadas al agro.

1) El sector agropecuario. La actividad
agropecuaria global sc contrajo casi 4%,
declinando la produccion de los principales
rubros alimenticios, agricolas y pecuarios.
(Véase cl cuadro 6.)

Los productores soportaron una cscascz de
fertilizantes en ¢l primer semestre y cl alza del
precio dc sus insumos, especialmente los
importados, asi como una disminucion del
crédito del orden de 60%, en términos reales,
para la campafia 1988-1989. Sin embargo,
aumentd el volumen coscchado de los
principales cultivos de cxportacidn,
basicamente algodon y café, e incluso el de
cafia de azidcar crecid después de tres afios de
continuo descenso. Pese a las dificultades, la
superficie sembrada con los principales
cultivos alimenticios para la campana
1989-1990 se cxpandid, aunque ello no fuc
suficiente para compensar las mermas en maiz
amarilloy algodén. De otro lado, la produccién
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pecuaria resultd directamente afectada por la
caida de la demanda interna. La rama avicola,
beneficiaria del crecimiento del consumo en
afios anteriores, sufrié con mayor severidad el
impacto de la recesion.,

i1) La pesca. La actividad pesquera continud
siendo la més dindmica, aunque su tasa dc
crecimiento fue muy moderada enrelaci6n a la
registrada el afo anterior. La captura para
consumo humano aument$ 17%, en virtud de
un convenio con la flota soviética que imprimid
fuerte impulso a la pesca destinada a la
congelaciéon. También la pesca para consumo
fresco se expandi6, a causa del incremento de
la flota artcsanal y de la mayor disponibilidad
de especies adccuadas para cste rubro. El
desembarque destinado a la fabricacion de
harina y accite acus6 s6lo un leve descenso,
pese a los prolongados periodos de veda para
la conservacion dc los recursos, a los menores
precios de exportacion y a la huclga de los
trabajadores dc la rama. (Véase ¢l cuadro 7.)

i) Lg mineria. La mayor produccion de
metales reflejo la normalizacion de las faenas
luego de los prolongados conflictos laborales
que se registraron en 1988. Sin embargo, su
nivel siguid muy por debajo todavia del
alcanzado cn 1987, afio que podria ser
considerado normal respecto a la capacidad de
produccién. (Véase el cuadro 8.) La actividad
continu¢ afcctada por diversos problemas:
acoso del terrorismo, dificultades ocasionales
para la adquisicion de rcpuestos, tensiones
laborales, descenso de la ley del mincral
extraido en algunas minas y, en ¢l caso de las
empresas estatales, restriccionces financicras.

Los precios internacionales continuaron
siendo favorables para el cobre y el zinc, pero
desmejoraron para el plomo yla plata. En este
altimo caso, el gobierno otorgd proteccion a
los productores al determinar que el Banco
Central comprara el metal a un precio superior
al de la cotizacion del mercado mundial.

La produccién petrolera se contrajo por
cuarto ano consecutivo, retroceso atribuible a
la auscncia de inversiones cn prospeccién y
desarrollo de nuevos pozos, asi como a la
menor actividad de una de las emprcsas
contratistas, a consecuencia de problcmas
financieros con la empresa estatal.



iv) La industria manufacturera. La mayoria
de las ramas industriales volvieron a verse
afectadas por el repliegue de la demanda
interna. (Véase el cuadro 9.) Nuevamente la
produccién de maquinaria y material de
transporte estuvo entre las principales
perjudicadas (-40%), luego de haber
disminuido mas de 30% en 1988. Las dedicadas
principalmente a la claboracién de insumos
sufrieron una cafida media de 30%. La
manufactura de alimentos se contrajo a los
niveles observados en 1985.

En ramas como la molineria, el papel y los
productos quimicos, a la menor demanda
interna se afiadicron, en cl primer semestre, las
dificultades en materia de {inanciamiento de la
importacién de insumos que encararon las
empresas. En cl dltimo trimestre pudo
advertirse, sin embargo, cierta reactivacion,
derivada de la recuperacion parcial de la
capacidad adquisitiva interna y de la baja del
tipo de cambio real vigente parala importacion
de insumos.

v) La construccion. Esta fue otra de las
actividades més duramente afectadas por la
recesion (-16%). Sin embargo, al igual que en
el caso de la industria, a fines de afio mostraba
signos de recuperacién. La edificacion de
viviendas en el sector privado quedé restrin-
gida a las de bajo costo, ya que el crédito dismi-
nuy6 mas de 50% en términos reales. En el

sector publico las limitaciones finan- cieras
obligaron a concentrar las inversioncs cn la
conclusién de algunos proyectos y ser muy
selectivos en la continuacién de los restantes.

¢) La evolucion de la situacién ocupacional

Las estadisticas oficiales para Lima
Metropolitana dan cuenta de una tasa de
desempleo similar a la del afio  antcrior, lo
que sugeriria que el fuerte deterioro del
nivel de actividad redund6, antes que en un
alza de la desocupacién abierta, en una
ampliacion del subempleo por ingresos. Sin
embargo, las caracteristicas de la reccsion
insindan que si bien un gran nimero de
desempleados pudo apelar a ocupaciones en
el sector informal, con una reduccion real
de su nivel de ingreso, el descmpleo abierto
a nivel nacional se habria aproximado a la
tasa sin prccedentes (10%) registrada en
1985. (Véase el cuadro 10.) En efecto, los
resultados de las encuestas en Lima Metropoli-
tana muestran una baja de 7% en la ocupacion
del sector formal, cifra que resulta compatible
con el deterioro del PIB. Los conflictos
laborales disminuyeron en intensidad, con la
reduccion consiguiente de la pérdida de
horas-hombre, en especial en el sector minero,
aunque en la actividad pesquera sucedié lo
contrario, a causa de una huelga de dos meses.

3. El sector externo

a) El comercio exterior

i) La exportacién de bienes. El valor de las
exportaciones crecié mas de 30%, gracias al
extraordinario aumento de su volumen, ¢l cual
compensd casi por completo las caidas
acumuladas en los tres afos anteriores. Elvalor
unitario, que en 1987 y 1988 habia acusado
importantes mejoras, aumentd ahora sélo 2%.
(Véanse los cuadros 11, 12y 13.)

El mayor volumen exportado se obtuvo
merced a la contribucién de la mayoria de los
rubros. Las excepciones fueron el hierro y, en
menor grado, el petrdleo, cuya reduccion
acumulada desde 1985 llego a 44%. Sin
embargo, el volumen fisico de las ventas de
cobre, rubro que aportd un cuarto del valor

total exportado, aumentd inicamentc 9%,
quedando casi 15% por debajo de los niveles
usuales. (Véase el cuadro 14.)

La variacion de los precios internacionales,
ligeramente favorable en términos globales,
fue muy heterogénea. Ellos declinaron en
forma sustancial en los casos del plomo
(-44%), algododn (-33%), café (-23%), harina
de pescado (-15%) y plata (-14%), en tanto que
acusaron marcados aumentos para el petroleo
(33%) y el cobre (24%).

La exportacion de productos no
tradicionales super6 el virtual estancamiento
de los afos anteriores al aumentar 31%,
alcanzando asi su mayor valor histdrico. A este
resultado contribuyeron la depresion del
mercado interno, que obligbé a reorientar las



ventas de productos en los que ¢l pais resultaba
competitivo; la mayor colocacion de textiles,
gracias al repunte de la produccion algodonera;
la expansién de la pesca para conscrvas y
congelado; el alza del tipo de cambio respecto
del salario medio, elemento importante en el
caso de la industria manufacturera; las
exoneraciones tributarias y el mejoramiento de
los retornos, derivado del aumecnto del
porcentaje de los ingresos liquidable en el
mercado libre.

1) La importacién de bienes. La caida de ia
actividad interna determiné una baja de 26%
en cl valor de las importaciones, cuyo nivel
fisico fue, junto al de 1985, cl mas bajo de la
década. (Véase cl cuadro 15.) El valor unitario
volvié a subir (3%), aunque cn menor
magnitud que el ano anterior.

La reduccién afecté principalmente a las
importaciones dc insumos y biencs de capital
del sector privado, pues las compras del sector
pablico, constituidas en casi 75% por
alimentos, fertilizantes y combustibles,
decrecieron sélo 13%. Sin embargo, ¢l
promedio mensual dc importaciones en el
Gltimo bimestre fue 65% superior al del resto
del afio, debido a las facilidades otorgadas para
promover la reactivacion. Asf, las intcrnaciones
del sector privado se ampliaron cn todos los
rubros, incluyendo el dc bienes de consumo,
cuya liberalizacién se fue dando cn forma
paulatina; al mismo ticmpo, un tercio de las
compras de alimentos de todo cl ano sc
concentrd en el bimestre final.

La cobertura de las licencias previas de
importacién, que en afos anteriores habia
alcanzado al 90% de las partidas, fue rebajado
al minimo. A partir de noviembre, ¢l 80% del
total quedd liberado por completo; otro 10%
siguid sujeto a esta restriccion pararancclaria,
y el restante 10% continué prehibido.

iil) La relacién de precios de intercambio de
bienesy el poder de compra de las exportaciones.
El aumento del valor unitario de las
importaciones fue algo superior al de las
cxportaciones, por lo que la relacion de precios
de intercambio de bicnes sufrié un leve
deterioro, revirtiéndose asi la tcndencia
favorable de los dos anos anteriores; sin
embargo, su indice siguié siendo positivo,
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comparado con el de 1980. Por otra parte, el
vigoroso crecimiento del volumen de las
exportaciones sustent6 la elevacion de su poder
de compra, el cual fue, a su turno, ¢l més alto
desde 1980. (Véase nuevamcnte el cuadro 12.)

iv) La politica cambiaria. Fue éstala politica
que mds modificaciones experimentd en el
curso del ano, consecuencia de sucesivos
intentos de utilizarla como instrumento para
moderar el proceso inflacionario. El tipo de
cambio real para la cxportacion, segin el indice
de precios mayoristas, sufri6 asi un descenso
de 24%. Sin embargo, como los salarios
cayeron muy rdpidamente en ¢l primer
semestre, el tipo de cambio medio acusé en
relacién a éstos una mcjora de 25%. (Véase el
cuadro 16.)

La vigencia de tipos de cambio diferenciales
se mantuvo, aunquc durante la mayor parte del
afio la tasa media para la importacién fue
mayor a la aplicada a la exportacion. La brecha
oscild entre 10 y 15% en el primer semestre,
para disminuir posteriormente y, en
consonancia con la politica de subvaluar cl tipo
de cambio para la importacidn, terminar el afio
con una diferencia de 10% en favor del tipo de
cambio de exportacion. (Véanse ¢l cuadro 17y
el grafico 2.)

El tipo de cambio oficial fue preanunciado
para los primeros cuatro meses, en un intento
por regular las expectativas. Sin embargo, la
circunstancia de que fuera objeto de un sélo
reajuste al mes, nccesariamente brusco,
incentivd las maniobras especulativas. En la
practica, esta politica se aplicé tinicamente en
el primer bimestre. Los ajustes posteriores
fueron introducidos de mancra errética,
aunque siempre resultaron inferiores a la tasa
interna de inflacién. En junio, se adopt6 la
politica de minidevaluaciones diarias,
procurando ajustar éstas a la trayectoria de los
precios, con lo que se frend la caida del tipo de
cambio real. Tal esquema rigid hasta
septiembre, cuando se volvié a una politica de
apreciacién real del inti, que se hizo mas
vigorosa a partir de diciembre, con el objeto de
inducir la reactivacién de la economia.

El gobierno estimuld, de otro lado, la
acumulacion de reservas internacionales,
tratando, a la par, de contener el alza del tipo
de cambio en ¢l mercado libre. A comienzos



de afio, con el propdsito de limitar aun mas las
compras cxternas, ya erosionadas por la
recesion, se dispuso que cerca del 50% de las
partidas de importacién, que por entonces s¢
cotizaban en el mercado oficial, fueran
trasladadas al mercado libre. En el oficial
quedaron Gnicamente, pues, los alimentos y
algunos insumos esenciales, como
combustibles, papel, hojalata e¢ insumos
agricolas. Gran parte de las transacciones de
servicios no financieros fueron también
trasladadas a la cotizacion del inercado libre.

Simultdneamente comenz6 a incrementarse
en forma periddica el porcentaje de las
exportaciones liquidado en certificados de libre
disponibilidad, cuya cotizacién estaba muy
ccercana a la del délar en ¢l mercado libre,
elevandose de esta forma el tipo de cambio
efectivo. Esa medida, sumada al traslado dec las
transacciones cambiarias de capital al mercado
libre en julio y a la politica de mini-
devaluaciones, generd una mayor oferta de
divisas en el mercado libre, moderando la

especulacion cambiaria. Con eso, la diferencia
entre las cotizaciones de los mercados oficial y
libre se redujo, hasta llegar en agosto a ser poco
significativa.

Sin embargo, como instrumento para la
reactivacién y en adiciéon al rezago que
comenzaba a afectar al tipo de cambio oficial,
entre octubre y noviembre se determind ¢l
retorno de un 75% del valor de las
importaciones a la cotizacién del tipo de
cambio oficial, suscitindose en forma casi
inmediata un aumento de¢ las compras
externas.

Para evitar una subida brusca del tipo de
cambio libre, se busco acrecentar la oferta de
divisas en ese mercado. Para ello se amplié el
porcentaje de liquidacion de exportaciones en
certificados de libre disponibilidad y se decret6
que el desembolso de los créditos de fomento
a la exportacién debia hacerse en ddlares
billete. Sin embargo, el efecto combinado de
las medidas cambiarias del dltimo trimestre (ue
una caida del nivel de reservas internacionales
y, dada la volatilidad de las expcctativas, la
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elevacién del tipo de cambio libre, el cual a
fines de ano méas que duplicaba el oficial.

b) El saldo de la cuenta corriente y los
movimientos de capital

Gracias al extraordinario superavit de 1 517
millones de¢ dblares en el comercio de bienes,
el excedente comercial de Peri fue cl segundo
mayor de la historia del pais, s6lo inferior al de
1979, cuyo resultado estuvo influido por el alza
del precio del petréleo. El balance en la cuenta
corriente mostrd asi un déficit de apcnas 123
millones de dolares, el menor de la década.
(Véase nuevamente cl cuadro 11.)

La cuenta de servicios financiceros, cn la que,
ademas de los intercses devengados por los
vencimientos del ano 1989, se ha incluido una
estimacién anual de los intereses correspon-
dientes a los vencimientos impagos acumu-
lados desde 1984, signid mostrando déficit.

El ingreso efectivo de capitales permanccid
cn niveles exiguos, debido en buena medida a
la posicién del pais respecto al pago de la
deuda. El alto monto que aparece en ¢l balance
de la cuenta de capital obedece a la
contabilizacién del servicio impago, de
principal ¢ intereses, como ingreso de capitales
de corto plazo. El desembolso efectivo de
nuevos capitales se mantuvo en el nivel de los
dos anos anteriores, corrcs- pondiendo
mayoritariamentc a créditos bilaterales. Esos
aportes se destinaron dec preferencia a
financiar proyectos de inversion. Los
desembolsos de organismos inter- nacionales
fueron muy escasos.

La transferencia neta de recursos al exterior
ascendido a unos 220 millones de dolares,
revirti¢ndose los resultados de los tres afos
anteriores. Pese al gradual endurecimiento de
su posicion respecto del pago de la deuda,
durante ese (rienio el pais recibid
transferencias crecientes del exterior. El
cgreso de recursos en 1989 s¢ debid alamerma
del financiamiento de corto plazo para el
comercio cxterior, a la entrega de divisas en
efectivo a los beneficiarios de créditos para la
exportacion, y a la devoluciéon de los
certificados de moneda extranjera que
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aparecen incluidos en el item de errores y
omisiones.

Con todo, la evolucién de las cuentas
externas produjo la mds importante ganancia
de reservas internacionales netas de la década
(928 millones de dolares), con lo que el nivel
de las mismas sc torné positivo.  (Véase el
cuadro 18.)

¢) La deuda externa

Elsaldo de la deuda externa total crecié muy
ligeramente, en virtud de la modestia de los
desembolsos en favor del sector pablico; de la
leve disminucién del saldo adeudado al Fondo
Monetario Internacional, por primera vez cn
cuatro anos; y, consecuencia del descenso de
las importaciones, de la fuerte reduccion en el
saldo de la deuda de corto plazo que el Banco
Central habia asumido c¢n apoyo del comercio
exterior. (Véase el cuadro 19.)

Las restricciones al pago de la deuda
pablica externa de mediano y largo plazo
impuestas en 1985 mantuvicron su vigencia, lo
que significo asignar a ese fin el 5% del valor
de las exportaciones de bienes y servicios.
(Véase cl cuadro 20.) En el caso del sector
publico, el monto servido cubrid apenas ¢l 3%
de los vencimientos del periodo y fue destinado
en su mayor parte al scrvicio de obligaciones
con gobiernos de paises socialistas. El servicio
impago de la dcuda piblica acumulado desde
1984 superd los 9 000 millones de doélares, de
los cuales 6 700 millones correspondieron a
atrasos del principal, cifra poco superior a la
mitad del saldo adeudado por este concepto.

Los nuevos créditos concertados
ascendieron tan s6lo a 255 millones de dolares,
provenientes en su mayor parte de acuerdos
gubernamentales bilaterales. (Véase el cuadro
21.) Entre los organismos internacionales,
Ginicamente la Corporacidon Andina de
Fomento concedidé nuevos empréstitos. El
Banco Interamericano de Desarrollo declard
la inelegibilidad dcl Peri para el otorgamiento
y estudio de nuevos créditos, sumandose asi a
la postura adoptada por el Banco Mundial en
1987. No hubo concertaciones con fuentes de
crédito privadas.
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4. Los precios y las remuneraciones

a) Los precios

El indice de precios al consumidor de Lima
Metropolitana acus6 un aumento anual de casi
2 800%. El rubro de servicios crecié mas que
el de los alimentos, debido a la mayor
ponderacion acordada a los gastos asociados a
la ensefianza. La politica de control de precios
sobre bienes y servicios esenciales,
principalmente gencrados por el Estado y que
constituyen alrededor de un quinto de la
canasta media de consumo, contribuy6, sobre
todo el scgundo scmestre, a evitar una
estampida inflacionaria. Sin embargo, los
retrasos que ella misma introducia en el precio
de bienes y servicios claves, las continuas
modificaciones ¢n la cotizacién de las
importaciones y el persistente desequilibrio en
las finanzas pablicas exacerbaron las
expectativas inflacionarias y determinaron a
fines de afio la aceleracion de los precios. Esta
se precipitdé no obstantc las restricciones
impuestas a la liquidez y el deterioro tanto del
tipo de cambio como de las remuncraciones
reales. (Véanse cl cuadro 22 y el grifico 3.)

Durante el primer cuatrimestre los precios
de alimentos y combustibles fueron reajus-
tados masivamente, al punto de que varios
volvieron a sus niveles reales de mediados de
1987. Impulsado por esos reajustes y los de los
de los precios de bicnes y servicios
relacionados con la educacion, el IPC subid a
una tasa media mensual de 45%. En una
segunda fase, iniciada en abril, se abandona el
objetivo de reequilibrar gradualmente los
precios relativos, privilegiandose la contencién
de la inflacién global. El alza media mensual
del nivel de precios entre mayo y noviembre

declind asi a 25%, pese a que desde septicmbre
el indice de los alimentos se acelerd debido a
problemas de abastecimicnto.

Los precios controlados aumentaron a
ritmo muy inferior a los libres (1780 y 3 060%),
observandose que los combustibles y los
servicios piblicos subieron s6lo 1 050%. Esto
obligd, desde el inicio del segundo semestre, a
incrementar los subsidios fiscales a las
empresas productoras, lo que redund6 a la
postre en una expansion forzosa del crédito al
sector piblico. En el sector privado, el alza de
los precios libres s¢ origind en ¢l aumento de
los costos fijos unitarios, atribuible a la
reduccién del volumen producido, en un
mercado interno predominantemente
oligopdlico y que dispone de una clevada
proteccion arancelaria.

b) Las remuneraciones

La persistencia de elevadas tasas dc
inflacién llevo a las autoridades a adoptar una
politica de¢ reajustes mensuales para los
ingresos del trabajo. Adicionalmente, sc rebajé
de seis a tres meses la frecuencia con que los
trabajadores sindicalizados del sector privado
podian efectuar negociaciones colectivas. Con
todo, las remuneraciones sufricron un
deteriorode entre 44y 529% en términos reales.
(Véaseel cuadro 23.) El retroceso se concentr6
en el primer cuatrimestre, cuando la inflacion
alcanz6 mayor virulencia; en julio los salarios
reales comenzaron a subir levemente,
conforme a la politica de reactivacion de la
demanda. Sin embargo, volvieron a
deteriorarse con la nueva aceleracién de los
precios en noviembre.

5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

La significaci6on del déficit del sector
pablico no financiero disminuyé a 53% del
producto, aunque en un marco de acentuada
contraccion de la actividad estatal. El gasto
publico representd apenas 25% del PIB, cifra
que se compara con un promedio cercano a
50% durante ¢l primer quinquenio de la
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década y con el 33% registrado en 1988. Esta
evolucién estuvo signada por la incapacidad del
sector para generar ingresos suficientes; el
deterioro de la recaudacion por cfecto de la
escalada inflacionaria; la politica de atrasar los
precios y tarifas de las empresas piblicas; y la
escasez de recursos financieros,
principalmente externos. Influyeron también la
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Gréfico 3
PERU: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
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inadecuada estructura y la deficicnte
administracién tributarias, asi como el alto
grado dc evasién impositiva. El recorte del
gasto del gobicrno provocd por si mismo un
deterioro en la calidad de la gestion publica.
La magnitud del déficit del gobierno central
aument6 de 2.7% a 3.5% del producto, ya que,
pese ala contraccidn del gastoreal, los ingresos
disminuycron mucho mas (9.2 a 5.4% del PIB),
al punto que su nivel fue el mas bajo de los
ultimos veintc anos. Especialmente
significativa resulté la caida de los tributos
sobre la renta, el patrimonio y las
importacioncs, a consecuencia de la inflaciéony
la recesion. Sustancial fue, asimismo, la merma
del gravamen sobre los combustibles, debido al
rezago de sus precios y a lamenor participacion

que se asign6 al Tesoro en la distribucién de
los ingresos por este concepto.

Con el objeto de paliar estc desajuste, el
Poder Ejecutivo obtuvo del Congreso
facultades extraordinarias para crcar,
modificar o anular tributos. Asi, cn agosto se
instaurd cl impuesto a los débitos en las cuentas
corrientes bancarias y se decret6 una amnistia
tributaria para el quinquenio 1984-1988;
posteriormente se establecid una contribucion
excepcional de 2.5% de los ingresos
devengados por las empresas, destinada a
financiar la lucha antisubversiva y el programa
de compensacién social.

La incidencia de los gastos totales del
gobierno central se contrajo de 11.9 a 8.9% dcl
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producto. Todo el peso de esta reduccién sc
hizo sentir sobre los gastos corricntes, siendo
los mas afectados los desembolsos en
remuneraciones y en defensa. Los intereses
reales de la deuda interna disminuyeron, al
igual que la significaciéon del servicio de la
deuda externa, tanto por el bajo nivel de
vencimientos (no se incluyen los intereses
sobre el principal no pagado de afos
anteriores) como por el deterioro del tipo de
cambio real. Los gastos en formacion de capital
acusaron un leve tepunte, en cieria medida a
causa de las cuantiosas transferencias de
capital otorgadas a empresas piblicas. (Véase
el cuadro 24.)

El déficit de estas dltimas bajé de 4.3a1.7%
del producto, pese a que sus precios, fijados
administrativamente, se rezagaron aun mas.
Este avance obedecié en lo fundamental al
severo recorte de los gastos de estas empresas
en remuneraciones ¢ inversién, y a la menor
incidencia del tipo de cambio en sus costos. La
politica de precios aplicada durante el primer
trimestre permitid, sin embargo, cicrta
recuperacion del nivel real de los ingresos de
gstas empresas y, en consecuencia, de sus
finanzas. A partir de abril, ¢l rezago
administrado de los precios volvig a deteriorar
los resultados, debiendo dictarse medidas
especiales de sancamiento para varias
empresas, que incluycron transferencias de
capital y, en el caso de PETROPERU, una mayor
participacion en el precio de los combustibles.

El financiamiento global del sector piblico
se sustentd en un 80% cn recursos internos, ya
que los externos continuaron declinando. Al
igual que en 1988, la presién sobre el sistema
financiero, en especial sobre el Banco Central,
fue atenuada por el atraso en los pagos a los
proveedores. (Véase el cuadro 25.)

b) La politica monetaria

Los agregados monetarios fueron
erosionados con tanta fuerza por la escalada
inflacionaria y la recesién, que el coeficiente
medio anual entre la liquidez en moneda
nacional y el PIB nominal cay6 a 4.6%, el nivel
historico mas bajo.

La trayectoria de los agrcgados monetarios
respondid a distintas influencias a lo largo del
afio. La expansion de la base monetaria en el
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primer semestre obedeci6 principalmente a la
ganancia de reservas internacionales y al auge
del crédito para la exportacion. En el tercer
trimestre la presion expansiva fue compartida
casi por igual entre la de origen externo y la de
origen interno. En el altimo, la pérdida de
reservas permitié contraer la expansion
generada por el crédito agrario y el sector
publico.

De todas formas, el ritmo de expansion de
la base monetaria fue atenudndose a lo largo
del segundo semestre. Tendencia similar,
aunque menos intensa, acusé la liquidez en
moneda nacional, ya que desde setiembre el
multiplicador bancario se elevé con rapidez.
Ese comportamiento se origind en una menor
preferencia por liquidez y, sobre todo, en la
disminucién de la tasa de encaje efectivo,
puesto que las entidades financieras fueron
autorizadas a depositar en bonos nacionales
hasta el 25% de su encaje exigible, aparte de
que a varias s¢ les permitié incurrir en déficit
de encaje en diciembre.

No obstante la merma de la liquidez global,
el cuasidinero en moneda nacional recuperd
algo de la pérdida en términos reales sufrida
desde mediados de 1987. (Véanse ¢l cuadro 26
y los gréficos 4 y 5.) Ello se explica por el
hecho de que entre mayo y octubre sc logré
una tasa de interés que, aunque negativa
en términos reales, significaba una buena
ganancia al expresirsela en dolares, porque el
valor de la divisa continu6 deprimido. La tasa
de interés fue incrementada en marzo y sigui
de cerca la inflaciéon hasta octubre, cuando se
rebajo la activa, con el proposito de incentivar
la demanda interna. Al mes siguiente sc
decretd el descenso de las tasas pasivas y una
nueva reduccion de la activa. (Véase el
cuadro 27.)

La subvaluacién del tipo de cambio olicial
determind una caida del valor real, medido en
moneda nacional, de los depdsitos en moneda
extranjera, aun cuando el nivel de éstos,
expresado en dlares, aumento. Por otra parte,
continud la contraccién real del dinero, en
especial de los depoésitos a la vista,
desalentados por el impuesto sobre los débitos
bancarios en cuenta corriente. Estos dos
factores contribuyeron también al aumento
real del cuasidinero.



1600

1400

1200

1000

800

600

400

200

0

Grafico 4
PERU: MEDIOS DE PAGO (M1)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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PERU: RECURSOS MONETARIOS (M2)
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La recesion y el incremento de la tasa de
interés provocaron la merma del crédito
interno real suministrado por ¢l sistema
financiero. Sin embargo, en el Gltimo trimestre
hubo un ligero repunte del crédito al sector
privado, debido al mayor financiamiento

16

otorgado a la actividad agropecuaria y al
descenso de la tasa de interés. Como al mismo
tiempo las captaciones bancarias se redujeron,
algunas entidades no pudieron cumplir las
exigencias en materia de encaje.



Cuadro 1

PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

PERU

Indicadores econémicos basicos
Producto interno bruto a precios

de mercado

Ingreso nacional bruto

Poblacién (millones de habitantes)
Producto interno bruto por habitante

Déficit del sector piblico

no financiero/pIB

Dinero (My),/PIB

Tipo de cambio real efectivo
Tasa de desocupacién ® ¢

Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto

Producto interno bruto por habitante
Ingreso nacional bruto

Precios al consumidor
Diciembre a diciembre

Sueldos reales

Salarios reales

Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios

Sector externo

Saldo del comercio de bienesy
servicios

Servicio de factores

Saldo de la cuenta corriente
Saldo de 1a cuenta de capital
Variacién de las reservas inter-
nacionales

Deuda externa total

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989"
Indice (1980 =100)
104.6 92.0 96.5 98.6 1072 1158 106.5 94.9
100.1 893 92.0 926 1036 1152 1065 939
18.2 18.7 19.2 19.7 20.2 20.7 21.3 218
993 85.1 86.9 86.6 918 96.7 86.7 753
93 98 6.1 2.5 5.1 6.7 7.5 53
4.7 4.2 4.0 42 6.0 6.3 4.1 1.9
77.7 89.1 889 1055 88.1 78.1 87.4 54.7
6.6 9.0 89 10.1 54 4.8 79 79
Tasas de crecimiento
03 -120 48 22 8.7 8.0 80 -109
23 -143 22 -0.4 6.0 53 -103 -131
22 -108 3.0 0.7 11.9 112 76 -11.8
729 1251 1115 1583 629 1145 17223 27758
92 -144 -8.0 -8.4 220 39 252 463
22 -166 -153 -152 304 79 271 437
14 -8.6 25 08 -112 6.7 2.8 2.2
14 235 -178 -7.9 345 20.6 -7.3  -199
9.6 13.1 54 -8.0 49 135 99 =35
Millones de délares
=743 39 787 996 -394 941 -508 1150
1034 1132 1223 1132 1007 1017 1226 1273
-1776 -1091 -437 -136 -1402 -1959 -1734 -123
1688 1058 692 296 1113 1295 1766 1051
-57 10 318 98 -436 -850 -74 928
11465 12445 13338 13721 14477 15373 16493 16 720

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
° I:n Lima Metropolitana.

# Cifras preliminares. Porcentaje.
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PERU: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Cuadro 2

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+4d

a) Producto interno bruto

b) Efecto de la relacién de
precios del intercambio

¢) Ingresos neto de factores
del exterior

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior

Indices (1980 = 100)

Composicién porcentual

1987 1988 1989* 1980 1987 1988 19897
1152 106.5 939 95.6 95.0 95.5 94.6
115.8 106.5 94.9 100.0 100.0 100.0 100.0

- -0.5 1.0 0.6
1173 131.8 128.7 -4.4 -4.5 -5.5 -6.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.

? Cifras preliminares.

18
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Cuadro 4

PERU: ORIGEN Y FINANCIAMIENTO DE LA

INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto intemo bruto)?

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Inversién interna bruta 293 20.4 17.5 153 18.6 22.1 213 183
Ahorro interno bruto 29.8 219 242 24.8 19.5 184 18.0 23.1

Ingresos netos por €]

servicio de factores -4.7 -59 -6.3 5.8 -49 -4.5 -5.5 -6.0

Efecto de 1a relacién de

precios del intercambio -38 -1.3 -2.6 -44 -2.8 -0.5 1.0 0.6

Transferencias unilaterales

privadas - - - - - - - -
Ahorro nacional bruto 213 14.7 153 14.6 11.8 135 13.6 17.7
Ahorro externo 8.0 5.7 2.3 0.7 6.8 8.6 7.7 0.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

? A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado.

20

b .
Cifras preliminares.



PERU

Cuadro 5
PERU: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD
ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Composicion

porcentual Tasas de crecimiento

[ndices (1980 = 100)

1987 1988 1989% 1980 1989" 1986 1987 1988  1989"

Producto interno bruto 1158 106.5 949 100.0 100.0 8.7 8.0 -8.0 -10.9
Bienes 1114 103.4 93.6 513 50.7 7.9 7.4 7.2 9.5
Agricultura b 1296 1399 1358 10.2 14.6 6.2 5.1 7.9 2.9
Mincria 89.6 74.2 754 152 12.0 -4.5 3.0 -172 1.7
Industria manufacturera 1173 1052 86.4 20.2 184 15.6 128 -104 -178
Construccién 1158 1094 92.0 5.7 5.6 213 17.7 -5.5  -159
Servicios basicos 121.5 1159 1048 7.5 83 9.5 9.7 -4.6 -9.6
Electricidad, gas y agua 1315 1315 12238 0.9 1.1 17.5 7.8 - -6.6
Transporte, almacenamiento

y comunicacioncs 1202 1139 1024 6.6 72 8.4 10.0 -53  -10.1
Otros servicios 1242 1127 99.2 40.5 423 9.7 7.7 93 -120

Comercio, restaurantes

y hoteles 85 1045 911 17.8 17.1 14.2 99 -11.8 -128
Establecimicntos financieros,

seguros, bicnes inmucbles y scr-

vicios prestados a las empresas 1256 1168 1065 9.9 11 5.6 82 -7.0 -8.8

Propiedad de vivienda 1146 1160 1173 20 25 29 35 1.3 1.1
Servicios comunales, socialcs y
personales 1311 1209 1046 128 141 7.6 49 -78  -135
Servicios gubernamentales 1358 1273 1037 7.7 8.4 8.4 4.8 62 -185
Ajustes por servicios
bancarios 1546 1399 1230 20 2.6 12.6 1.6 95 -121
Derechos de importacién 86.2 71.1 473 2.7 1.3 12.3 155 -176  -335

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficialcs. reponderadas con la estructura a precios corrientes del ano 1980. Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los paises cn sus cdlculos a precios
constantes.

? Cifras preliminares. e Incluye el sector pecuario, la sitvicultura y la pesca.
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Cuadro 7

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION PESQUERA

PERU

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 19892
1986 1987 1988 1989*
Indice de la produccion
pesquera (1979 =100) 140.8 124.6 146.0 153.5 30.0 -11.5 17.2 51
Miles de toneladas
Pesca maritima 5530 4548 6 598 6636 345 -178 451 0.6
Consumo humano directo 534 578 538 630 42 8.4 -7.0 17.1
Pescado fresco 218 221 225 243 20.1 1.0 20 8.0
Para congelado 71 60 122 187 -60.1 -15.7 104.4 533
Para conscrvas 212 265 157 168 69.0 248 -40.7 7.0
Para seco salado 33 34 33 32 18.4 3.0 -1.7 -3.0
Para harina dec pescado 4996 3969 6 060 6 006 389 -20.5 52.7 -0.9
Anchoveta 3482 1 764 2701 3712 3124 -49.3 53.1 374
Otras especics L 514 2205 3359 2294 -45.0 457 523 -31.7
Pesca continental 32 36 39 43 16.3 11.7 8.0 103
Pescado fresco 15 16 21 23 9.0 8.3 30.7 9.5
Para seco salado 17 20 18 20 234 14.7 -102 11.1
Fuente: Ministerio de Pesqueria.
# Cifras preliminares. b Incluye camaron de rio.
Cuadro 8
PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA
Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989*
1986 1987 1988 1989*
Indice de la produccion
minera (1979 =100) 1033 1013 82.5 86.5 35 2.0 -18.6 49
Miles de toneladas
Principales productos de
Ia mineria metalica
Cobre 397 406 298 364 0.8 23 -26.6 221
Hierro 4908 5019 4189 4 399 2.1 2.3 -16.5 5.0
Plata ® 1. 926 2055 1552 1 840 0.6 6.7 -24.5 18.6
Plomo 194 204 149 192 -7.9 4.9 -27.0 29.1
Zinc 598 613 485 598 -1.7 2.5 -20.8 23.1
Millones de barriles
Hidrocarburos
Petrélco 648 59.7 51.7 47.6 -5.8 -7.8 -13.4 -8.0
Segiin zonas productoras
Costa 132 12.3 10.6 10.0 3.1 -7.4 -133 -5.8
Zécalo continental 9.8 92 8.6 7.5 -31 -6.0 -6.6 -12.4
Oriente 418 383 325 30.1 -72 -8.4 -15.1 -7.5

Fuente: Ministerio de Energia y Minas.

# Cifras preliminares.

° Kilogramos.
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Cuadro 9

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA ?

Produccién manufacturera total

Harina de pescado
Alimentos, bebidas y tabaco
Alimentos
Bebidas
Tabaco

Textiles y vestuario
Textiles
Calzado y cuero

Papel, imprenta y editoriales
Papel y productos de papel

Productos quimicos
Quimicos industriales
Otros productos quimicos
Refinacién de petréleo
Productos de caucho
Productos plasticos

Productos minerales ne
metalicos
Vidrio y productos de vidrio
Articulos minerales no
metalicos

Productos metalicos basicos
Hierro y acero
Metales no ferrosos

Magquinaria y productos
metialicos
Productos metdlicos simples
Magquinaria no eléctrica
Maquinaria eléctrica
Material de transporte

Indice (1979=100)

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988  1989°
1142 1299 1124 908 181 137 -135 -192
1412 1192 1634 1580 356 -156 371 33
1241 1414 1249 985 232 139 -11.7 -211
1065 119.1 1153 954 112 118 32 -173
1712 2072 1669 1189 482 210 -194 -28.8
107.8 980 743 702 194 91 242 55
1146 1248 117.6 105.2 83 89 58 -10.5
1208 1337 1269 1150 75 107 51 94
650 385 323 229 89 408 -161 -29.1
968 1145 1133 583 105 183 -1.0 -48.5
80.1 964 942 491 221 203 23 -479
1208 1416 1245 902 228 172 -121 276
1232 1370 1251 915 202 112 -87 -269
1155 1505 1304 822 357 303 -134 -37.0
1198 1307 1285 113.1 3.0 91 -1.7 -12.0
1154 1269 1036 874 154 100 -184 -156
1342 1514 1133 790 347 128 -252 -303
1073 1386 1343 877 351 292 31 347
1104 1360 1263 739 430 232 71 -415
101.1 1371 1283 8.7 336 356 -64 -324
943 977 759 840 33 36 -223 107
1168 1400 1105 819 260 199 211 -259
886 867 670 845 -102 21 227 261
1186 151.0 1044 626 436 273 309 -40.0
1055 1507 949 524 428 428 -370 -448
1013 1099 852 527 759 85 225 -381
1384 1710 1246 792 321 236 -27.1 -364
1148 1469 973 553 547 280 -338 -432

Fuente: Ministerio de Industria, Comercio, Turismo e Integracion.
® Cifras preliminares.

? Indice de volumen fisico de produccién; promedios anuales.
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PERU

Cuadro 10
PERU: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION ?
(Porcentajes)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
Lima Metropolitana

Desempleo 6.6 9.0 89 10.1 5.4 4.8 79 79
Subempleo 280 333 36.8 425 42.7 349 46.5 73.8
Por ingresos 240 295 339 385 387 308 4.1 732
Por tiempo 4.0 38 29 4.0 4.0 4.1 44 0.6

Adecuadamente
empleados 654 577 543 474 519 60.3 45.6 18.3

Fuente: Ministerio del Trabajo y Promocion Social.
# Excluye trabajadores del hogar. ? Cifras preliminares.

25



Cuadro 11
PERU: BALANCE DE PAGOS

(Millones de ddlares)
1982 1983 1984 1985 " 1986 1987 1988  1989°
Balance en cuenta corriente 1776 -1 091 -437 136 -1402 -1959 -1734 <123
Balance comercial -743 39 787 996 -394 -941 -508 1150
Exportaciones de bienes y servicios 4077 3728 380 3790 3365 3591 3692 4512
Bienes fob 3294 3017 3149 2977 2529 2661 2696 3546
Servicios reales 783 711 671 813 835 931 996 966
Transporte y seguros 293 262 206 257 294 313 296 326
Viajes 252 209 209 300 324 316 388 360
Importaciones de bienes y servicios 4820 3689 3033 2794 3759 4532 4200 3362
Bienes fob 3721 2723 2141 1808 2582 3178 2752 2029
Servicios reales 1097 966 892 986 1177 1354 1447 1333
Transporte y seguros 525 447 379 293 429 543 512 424
Viajes 205 191 181 266 320 336 379 430
Servicios de factores -1034 -1132 -1223 -1132 -1007 -1017 -1226 -1273
Utilidades -118  -137 -53 -74 -33 -41 -43 -17
Intereses recibidos 109 115 158 133 94 67 43 73
Intereses pagados y devengados 21025 -1110 -1328 -1191 -1068 -1043 -1226 -1329
Trabajo y propiedad - - - - - - - -
Transferencias unilaterales privadas - - - - - - - -
Balance en cuenta de capital 1688 1058 692 296 1113 1295 1766 1051
Transferencias unilaterales oficiales 167 220 159 134 150 180 157 155
Capital de largo plazo 1136 1237 -129 -618 -1194 -1237 -1255 -871
Inversién directa 48 38 -88 -1 20 32 44 35
Inversién de cartera - - - - - - - -
Otro capital de largo plazo 1088 1199 -41 617 -1214 -1270 -1300 -906
Sector oficial 930 1284 73 493 -1145 -1107 -1035 -940
Préstamos recibidos 2043 2555 1513 902 493 335 251 300
Amortizaciones 1112 -1292 -1441 -1336 -1456 -1279 -1149 -1240
Bancos comerciales - - - - - - - -
Préstamos recibidos - - - - - - - -
Amortizaciones - - - - - - - -
Otros sectores 158 -85 -114  -124 -69 -163 -265 34
Préstamos recibidos 378 131 100 44 35 300 142
Amortizaciones 221 -217 214 -168  -104  -463 -409
Capital de corto plazo 790  -520 1215 1084 2125 2405 2973 2076
Sector oficial © 54 213 1423 1397 1983 1851 2495 2076
Bancos comerciales -279 S5 -7 20 12 -39 15 -
Otros sectores 1016 -788  -201  -333 130 592 464 -
Errores y omisiones netos -404 122 552 -305 32 -52 -109  -309
Balance global -88 -34 255 159 290  -663 32 928
Variacién total reservas (- aumento) 57 -10  -318 -98 436 850 -74
Oro monetario - - - - - -80 -81
Derechos especiales de giro -22 32 =22 23 - - -
Posicién de reserva en el FMI - - - - - - -
Activos en divisas -119 -48 -246 -232 435 886 77
Otros activos -65 -43 -28 84 27 -71 =27
Uso de crédito del FMI 262 48 =22 26 27 115 -43

Fuente: 1982-1988, CEPAL, en base a cifras del Fondo Monetario Internacional; 1989, CEPAL sobre la base de cifras oficiales.

Cifras preliminares.

Incluye otros servicios no factoriales.

¢ Incluye intereses sobre atrasos del principal

calculados por Ia CEPAL. Corresponden 56 millones de ddlares para 1984, 128 millones de délares para 1985, 187 millones
de délares‘Para 1986, 301 millones de ddlares para 1987, 452 millones de délares para 1988 y 636 millones de ddlares para

1989. Incluye préstamos concedidos y otros activos y pasivos.

que se indican en la nota .
contrapartida.
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Es igual a la variacion total de las reservas (con signo contrario), mds asientos de



Cuadro 12

PERU: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

PERU

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989*
Tasas de crecimiento
Exportaciones fob
Valor 13 -84 4.4 -55  -150 52 1.3 315
Volumen 173 208 163 48 -10.6 56 -153 292
Valor unitario -136 156 -102 98 S50 115 197 18
Importaciones
Valor 21 -268 -214 -156 428 231 -134 -263
Volumen 25 243 -148 98 446 205 -176 -287
Valor unitario -4.5 -34 =17 -6.4 -12 2.1 5.1 34
Relacién de precios del intercambio -100 192 -4.0 -3.7 -38 85 136 -16
Indices (1980 =100)
Poder dc compra de las exportaciones 842 795 8.7 86 771 789 759 965
Qudéntum de las exportaciones 105.8 838 974 1022 913 86.2 73.0 943
Quadntum de las importaciones 1217 922 785 709 1024 1235 101.7 725
Relacién de precios del intercambio
fob/cif 796 948 911 877 844 915 1040 1023

Fuente: CFPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.
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Cuadro 13
PERU: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Millones de ddlares Composicion Tasas de crecimiento
porcentual
1986 1987 1988 1989% 1980 1989* 1986 1987 1988 1989°
Total 2531 2605 2694 3346 100.0 1000 -135.0 2.9 34 316
Productos tradicionales 188 1889 1938 255 787 721 -16.7 0.2 26 319
Harina de pescado 206 229 364 432 49 122 746 112 590 187
Productos agricolas 336 177 167 231 5.8 65 493 -473 -56 383
Algodon 39 19 30 64 1.8 18 -235 -513 579 1133
Azhcar 22 15 16 20 03 06 43 -318 6.7 250
Café 275 143 121 147 36 41 81 -480 -154 215
Productos mineros 1034 1152 1189 1371 449 443 -11.0 114 32 321
Cobre ® 449 516 608 815 193 230 57 149 178 340
Hierro 60 58 59 53 24 1.5 211 33 1.7 -102
Plata refinada 107 93 60 94 8.0 27 236 -131 -355  56.7
Plomo 172 251 202 215 9.8 6.1 -149 459 -195 64
Zinc 246 234 260 394 54 111 82 49 111 515
Petroleo y derivados 232 274 166 217 203 61 -640 181 -394 307
Otros © 78 57 52105 27 30 -316 -269 -88 1019
Productos no tradicionales 645 716 756 990 213 279 9.7 110 56 310
Agropecuarios 72 87 97 113 18 32 226 208 115 165
Textiles 232 257 258 337 5.9 95 49 108 04 206
Pesqueros 111 103 96 130 31 37 -105 -72 -68 354
Metalmecanicos 24 22 25 26 14 07 -200 -83 136 4.0
Quimicos 55 61 73 93 22 26 196 109 197 274
Siderometalirgicos 79 114 137 176 21 50 -81 443 202 285
Minerales no metélicos 13 12 13 19 1.5 05 -188 -7.7 83 462
Otros 59 60 57 96 35 27 213 1.7 -50 0684
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central de Reserva del Pera.
? Cifras preliminares. Incluye contenido de plata. ¢ Incluye oro y metales menores, principalmente. d Incluye

principales articulos de joyeria de oroy plata, maderas y papeles, picles y cueros y artesania.



PERU

Cuadro 14
PERU: VALOR, VOLUMEN Y PRECIOS DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS DE EXPORTACION ?

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987 1988  1989°
1987 1988 1989°

Harina de pescado

Valor 118 206 229 364 432 11.2 59.0 18.7

Volumen 508 716 742 825 1152 3.6 11.2 39.6

Precio ¢ 232.6 287.7 308.2 441.9 3755 7.1 434 -15.0
Algodén

Valor 51 39 19 30 64 -51.3 579 1133

Volumen d 624 474 190 218 707 -599 14.7 2243

Precio € 82.0 81.5 103.2 136.7 914 206.6 325 -33.1
Azdcar

Valor 23 22 15 16 20 -31.8 6.7 25.0

Volumen 64 55 33 306 43 -40.0 9.1 194

Precio ¢ 16.5 18.4 20.6 20.2 20.9 12.0 -1.9 3.5
Café

Valor 151 275 143 121 147 -48.0 -15.4 21.5

Volumen 60 74 71 49 76 -4.1 -31.0 551

Precio € [15.9 170.8 927 1143 38.2 -45.7 233 228
Cobre

Valor 4706 449 S16 608 815 149 178 34.0

Volumen 363 347 351 283 307 1.2 -19.4 8.5

Precio ! 59.3 58.7 66.5 973 120.6 13.3 46.3 23.9
Hierro

Valor 76 60 58 59 33 -33 1.7 -10.2

Volumen ¥ N 4 4 5 4 24 4.7 -11.1

Precio 14.6 14.4 13.7 13.1 134 49 4.4 23
Plata refinada

Valeor ) 140 107 93 60 94 -13.1 -35.5 56.7

Volumen ! 23 19 14 9 17 =272 2345 83.5

Precio! 6.3 5.6 6.7 6.6 5.7 19.6 -1.5 -13.6
Plomo

Valor 202 172 251 202 215 459 -19.5 6.4

Volumcn 174 136 146 111 211 7.4 -24.0 90.1

Precio 52.7 574 783 82.8 46.2 36.4 5.7 -44.2
Zinc

Valor 268 246 234 260 394 -4.9 11.1 51.5

Volumen 459 477 427 395 549 -10.5 7.5 39.0

Precio | 26.4 234 249 299 326 6.4 20.1 9.0
Petréleo y derivados

Valor 0645 232 274 166 217 18.1 -394 30.7

Volumen ¥ 271 216 17.8 155 152 -176  -129 -1.9

Precio ! 239 10.8 154 10.7 142 42.6 -30.5 327

Fuente: Banco Central d¢ Reserva del Peru.
#Valor en millones de délares: volumen en miles de toneladas, salvo indicacién en contrario: precio segin lo indicado.

® Cifras preliminares. ¢ Délarcs por toneladas. ¢ Miles de quintales. € Délares por quintal. f Centavos
de dolar por libra. & Millones de toncladas largas. " Daolares por tonelada larga. ! Millones de onzas
troy. I Dd¢lares por onza troy. K Millones de barriles. "Dolares por barril.
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Cuadro 15

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 piblico
Sector privado

Diversos y ajustes ®
Sector publico
Sector privado

Importaciones de los

principales alimentos

Trigo

Maiz y sorgo
Lacteos
Soya

Carnes
Arroz
Azlcar

Millones de délares Composicion Tasas de crecimiento
porcentual
1987 1988 1989* 1980 1989* 1986 1987 1988  1989*
3068 2750 2029 100.0 100.0 43.7 182 -104 -26.2
1027 960 834 43.8 41.1 14.5 27.6 -6.5 -131
2041 1790 1195 56.2 58.9 624 140 -123 -332
405 276 248 12.5 122 2375 71 319 -10.1
153 127 119 4.0 59 11909 77 -17.0 -6.3
252 149 129 8.5 6.4 1337 68 -409 -134
1450 1584 1107 379 54.6 47.7 16.7 9.2 -30.1
497 638 526 13.6 259 16.9 43.6 284  -17.6
953 946 581 243 28.6 644 6.4 0.7  -38.6
923 687 520 352 25.6 36.4 213 256 -243
143 66 105 13.8 52 -6.5 95 -538 591
780 621 415 21.4 20.5 55.0 294 204 332
290 203 154 144 7.6 271 349 300 -24.1
234 129 84 12.4 41 -30.0 472 -449 349
56 74 70 20 34 -176 - 321 -54
414 418 359 133 17.7 89.2 73 1.0 -14.1
92 111 140 4.6 6.9 96 -193 20.7 26.1
36 55 23 2.1 1.1 31 9.1 528 -582
60 53 35 14 1.7 1273 200  -11.7  -340
50 99 33 0.7 1.6 21.2 25.0 98.0 -66.7
81 45 11 04 0.5 4538 125 -444 756
36 5 68 30 34 16.1 -86.1 1260.0
59 50 49 1.0 2.4 283  -153 20

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert.

? Cifras preliminares.
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PERU

Cuadro 16
PERU: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO

(Promedios anuales y trimestrales)

Indice del tipo de cambio real efectivo®

Tipos de cambio (1985=100)
nominales
(intis por Exportaciones Importaciones
dolar)®

A B C A B
1970-1979 733 86.8 75.3 89.3
1980-1989 81.2 95.5 77.5 81.1 95.0
1980 0.29 94.8 106.1 77.0 99.5 111.4
1981 0.42 82.4 87.4 62.6 84.6 89.6
1982 0.70 73.7 89.5 56.6 74.6 90.6
1983 1.03 84.5 922 72.6 85.1 92.8
1984 347 843 87.5 77.9 85.5 88.8
1985 10.97 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1986 14.59 83.5 91.3 67.1 82.9 90.7
1987 218 204 74.0 95.2 56.7 68.5 87.8
1988 156.9 176.8 82.9 116.6 90.9 73.7 102.3
1989 3483 3401 519 89.0 113.7 57.0 96.5

1987
I 17.0 169 75.0 89.1 56.2 73.6 87.4
II 18.7 18.2 71.7 89.1 56.6 68.7 85.3
11 221 19.8 69.9 92.9 534 61.6 81.9
v 294 20.5 79.4 109.6 60.7 70.1 96.7

1988
[ 44.1 30.9 85.3 122.6 65.8 70.0 100.5
I 74.0 4.5 95.8 1429 829 56.6 84.6
II1 152.4 141.4 83.7 112.0 95.0 77.5 103.6
v 3571 4843 66.8 88.9 120.0 90.6 120.5

1989
I 1031 1209 67.1 87.9 135.9 79.6 104.2
11 2083 2343 50.7 91.1 118.0 60.5 108.7
I 3414 3580 427 85.5 103.8 44.6 89.3
v 7 407 0713 47.1 91.5 97.0 431 83.7

Fuente: CEPAL, sobre la base dc cifras del Banco Central de Reserva del Perd y del Fondo Monetario Internacional,
Estadisticas financieras internacionales.

Nota: En la deflactacion se utilizaron los siguicntes indices: A: Precios al consumidor. B: Subindice de productos nacionales

del indice de precios al por mayor. C: Salarios medios en Lima Metropolitana.

# Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio real del inti con respecto a las monedas de los principales paises
con que Per tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las importaciones.
segun ¢l caso, hacia o desde esos paises. De 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al promedio de esos mismos
afos; y a partir de 1980 al promedio del periodo 1983-1987. En los calculos se han utilizado preferentemente indices de
precios al por mayor. Para la metodologia utilizada, véase el apéndice técnico en el Estudio Econdmico de América Latina,
1981. bA partir de 1987 se presenta el tipo de cambio promedio ponderado de las exportaciones y el de las
importaciones, que se utilizaron para el cdlculo de los respectivos indices del tipo de cambio real efectivo.
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Cuadro 17

PERU: TIPO DE CAMBIO SEGUN LA CATEGORIA DE TRANSACCION
(Intis por ddlar; promedio trimestral)

Tipo de cambio medio de
exportacion

Exportaciones tradicionales

Exportaciones no tradicionales
no prioritarias

Exportaciones no tradicionales
prioritarias

Tipo de cambio medio
de importacion

Bienes de consumo
Insumos
Bienes de capital

Partida informativa
Mercado anico de cambio
(MUCQ)

Mercado financiero (MF) *

1988 1989

I 11 111 v 1 11 i v
44.1 74.0 152.4 3571 10306 20826 34139 74068
434 73.7 1521 3571 10279 20776 34033 7170.6
455 73.9 1521 3571 10279 20776 34033 71706
53.7 920 1749 357.1 12129 24330 41617 84197
36.8 44.5 141.4 4843 1209.2 2343.2 335797 6713.0
4123 10540 21065 34209 58032

386.2 10906 23024 35524 58703

7134 15635 26083 37576 91093

33.0 33.0 922 3571 921.2 1883.1 3271.0 45895
68.4 75.0 140.4 3532 1207.1 22100 3540.5 9380.6

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.
? A partir de agosto de 1987, corresponde a la cotizacién de los Certificados Bancarios en Moneda Extranjera.
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Cuadro 18
PERU: EVOLUCION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES
DEL SISTEMA BANCARIO

(Millones de ddlares)

Activos internacionales Pasivos internacionales Reservas interna-
Afio Re- cionales netas
y Activos servas  ¢omo porcen-
tri- en inter- taje de las
mes- Oro® DEG® moneda Total FMI Otros? Total nacio- importaciones
tre extran- nales de bienes y
jera® netas  servicios reales
1980 432 44 2079 2555 561 716 1277 1278 276
1981 432 40 1351 1823 445 606 1051 772 19.2
1982 432 61 1536 2029 707 426 1133 896 220
1983 432 27 1016 2075 698 521 1219 856 23.0
1984 432 46 1810 2288 690 495 1185 1103 28.9
1985 451 51 1972 2474 727 364 1091 1383 36.5
1986 409 56 1 583 2108 755 487 1242 866 25.7
1987 545 65 86! P 471 870 520 1 390 &1 23
1988
I 459 66 083 208 852 533 1385 -177
11 456 61 647 1164 810 629 1439 275
111 582 60 691 1333 796 855 1651 -318
ve 619 62 767 448 827 968 1795 -347 -8.6
1989
I 627 60 1022 {709 798 962 1 760 -51
11 666 58 1230 1954 770 838 1608 346
I1 625 59 1430 2114 784 681 1 465 649
ve 703 61 1318 2 082 792 679 1471 611 135

Fuente: Banco Central de Rescerva del Peri.

?Orode losbancos, ya seaen bévedaoen custodia en el extranjero, yaporte del pais en oro al Fondo Monetario Internacional
(FMmI), con un valor contable menor al precio de merecado. P Derechos especiales de giro. € Depdsitos en moneda
extranjera, a la vista y a plazo, en bancos corrcsponsales del exterior y otros activos internacionales, tales como bonos en
el Banco Mundial, aporte al Fondo Andino de Reservas y depdsitos en bancos locales. d Principalmente obligaciones
a corto plazo con bancos del exterior y saldos de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALAD?). ¢ Cifras
preliminares.
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Cuadro 19
PERU: DEUDA EXTERNA
(Millones de ddlares a fines del periodo)

Deuda externa total °
Mediano-largo plazo
Sector piblico ©
Banco Central de Reserva
Sector privado
Corto plazo
Empresas pdblicas y
privadas
Sistema bancario
Banco Central de Reserva
Banco de 1a Nacién
Otros bancos

Deuda externa puablica de
mediano-largo plazo por
fuente de acreedor

Total

Agencias oficiales y
gobiernos

Organismos internacionalcs
Paises socialistas
Proveedores

Banca internacional

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

11465 12445 13338 13721 14477 15373 16493 16720
9197 10925 11976 12629 13200 14017 14744 15243
6 825 8256 9648 10462 11068 11747 12465 12965

707 1089 862 825 788 870 827 792
1665 1580 1 466 1342 1344 1400 1452 1486
2268 1520 1362 1092 1277 1356 1749 1477

1842 1134 978 760 789 837 781 831
426 386 384 332 488 519 968 646
39 23 66 63 148 217 650 330
178 255 212 143 157 169 182 177
209 108 106 126 183 133 136 139

6 825 8256 9648 10462 11068 11747 12465 12965

1195 1321 1508 1793 1942 2070 2281 2491
949 1106 1305 1426 1530 1725 1908 2070
925 1076 1070 1026 987 1022 1 040 959

1770 2347 2793 3107 3347 3544 3759 3910

1 986 2 406 2972 3110 3262 3386 3477 3535

Fuente: Banco Central de Rebserva del Peru.
? Cifras preliminares. Hasta 1982, incluye ajuste por variacién en los tipos de cambio de las monedas extranjeras.
¢ Gobierno central y empresas piblicas. Créditos comerciales y financieros con o sin aval del sistema bancario.
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Cuadro 20
PERU: SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA *
{Millones de dolares)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Servicio sobre la

deuda total © 2107 1336 2889 2708 2616 2 692 2370 2077
Atendido ¢ 2107 1336 1204 1031 744 568 308 429
No atendido - - 1 685 1677 1872 2124 2062 1648

Amortizacioncs 1 166 525 1655 1497 1558 1700 1555 1291
Atendido 1 166 525 521 441 221 116 43 79
No atendido - - 1134 1056 1337 1584 1512 1212

Intereses 1 496 750 1161 984 799 664 684 598
Atendido © 94! 811 610 363 264 172 134 162
No atendido - - 551 621 535 540 550 436

Regularizaciones - - 73 227 236 279 131 188

Sector publico 1496 750 2348 2294 2295 2 386 2149 1832
Atendido ¢ 1 496 750 663 617 495 422 158 225
No atendido - - 1 685 1677 1 800 1 964 1991 1607

Amortizaciones 945 308 1 441 1329 1453 1591 1492 1240
Atendido 945 308 307 273 154 79 14 36
No atendido - - 1134 1 056 1299 1512 1478 1204

Intereses 551 442 834 738 606 516 526 425
Atendido 551 442 283 117 105 64 13 22
Ne atendido - - 551 621 501 452 513 403

Regularizaciones - - 73 227 236 279 131 167

Memo:

Pago en especie - - 46 160 111 94 11 105

Coeficientes |

SDT/X 51.7 358 75.6 71.5 7117 75.0 64.2 46.0

SDTA/X 51.7 358 31.5 272 221 15.8 83 9.5

SDP/X 36.7 20.1 615 60.5 68.2 66.4 582 40.6

SDPA /X 36.7 20.1 17.4 16.3 14.7 11.8 4.3 5.0

I/X 231 218 304 26.0 23.7 18.5 18.5 133

IA/X 23.1 218 16.0 9.6 7.8 48 36 36

Fuente: Banco Central de Reserva del Pera.

? Incluye el pago de la deuda en especic. b Cifras preliminares. ¢ Intereses y amortizaciones sobre la deuda total de
medianoy la r%o plazo nias los intereses sobre la dcuda total de corto plazo. También incluye regularizaciones sobre pagos
en mora. Incluye regularizaciones. “Incluye intereses sobre ladeuda de corto plazo. tSimbotos: bt = deuda
total: X = exportaciones de bienesy servicios; SDT = servicio de la deuda total; SDTA = servicio de la deuda total atendida;
spp = scrvicio de la deuda publica; sPPA = servicio de la deuda ptblica atendida; 1 = intereses brutos de la deuda total,

¢ [A = intereses brutos sobre la deuda total atendidos.
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Cuadro 21

PERU: CREDITOS EXTERNOS CONCERTADOS POR FUENTE FINANCIERA ?

(Millones de ddlares)

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
Total 1925 785 515 339 145 587 255
Gobiernos 276 255 189 128 97 287 63
Banca internacional 606 - -~ - - 23 -
Organismos internacionales 463 232 214 85 - 20 94
Paises socialistas 16 1 10 33 22 45 98
Proveedores 564 297 102 93 26 212 -

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri con informacién del Ministerio de Economf{a y Finanzas, Direccién General de

Crédito Publico.

? De mediano y largo plazo. ® Cifras preliminares.
Cuadro 22
PERU: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS *
(Porcentajes)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Variacion de diciembre a diciembre
Indice de precios al consumidor 729 1251 1115 1583 62.9 1145 17223 27758
Alimentos ® 72.1 1358 102.0 1537 60.2 89.9 15688 2355.5
Indice de precios mayoristas 642 1365 1156 1664 373 72.4 1877.1 19179
Productos importados 63.5 83.6 1406 1579 21.8 529 19918 23934
Agropecuarios 477 3003 1057 1829 26.2 46.0 1820.8 1096.8
Manufacturados 64.2 75.7 1435 156.1 214 53.5 20049 24842
Productos nacionales 645 1532 1099 168.6 412 76.6 18555 18224
Agropecuarios 540 1351 1041 1582 86.8 844 9349 22798
Manufacturados 708 1636 1127 1729 212 71.5 25255 16908
Variacién media anual
Indice de precios al consumidor 645 1111 1102 1634 719 858 666.9 3 498.6
Alimentos ° 529 12577 1063 149.7 85.1 65.6 5355 27062
Indice de precios mayoristas 563 113.1 1201 1739 603  51.5 627.8 25103
Productos importados 542 825 1144 1758 509 289 5957 30925
Agropecuarios 31.0 2126 1334 1876 68.9 25.5 3828 24940
Manufacturados 552 778 1132 1750 49.6 292 6126 31247
Productos nacionales 570 1229 1216 1735 62.7 56.8 634.1 24030
Agropecuarios 483 1093 1086 1303 128.1 73.2 3541 24332
Manufacturados 622 1307 1285 1935 38.7 472 8328 23915
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
? Lima Metropolitana. Comprende alimentos, bebidas y tabaco.
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PERU: EVOLUCION DE LAS REMUNE

Cuadro 23

RACIONES MEDIAS REALES

PERU

Remuneraciones
(indice 1979=100)

Sector privado
Lima Metropolitana °

Sueldos ©

Salarios ¢

Ingreso minimo legal ©

Gobierno central

Sector privado
Lima Metropolitana
Sueldos
Salarios
Ingreso minimo legal

Gobierno central

{982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989*
118.4 101.3 932 85.4 104.2 108.3 81.0 435
105.9 88.3 74.8 63.5 82.8 89.3 65.1 36.6
97.3 99.5 77.3 67.9 71.1 752 66.7 322
116.5 84.2 74.0 58.9 613 69.4 59.5 325
‘Tasas de crecimiento
9.2 <144 -8.0 -84 22,0 3.9 -25.2 -46.3
22 -16.6 -153 -15.2 30.4 7.9 -27.1 -43.7
=75 23 -22.3 -122 4.7 5.8 -11.3 -51.7
-8.3 -27.7 -12.1 2204 4.1 13.2 -143 -453

Fuente: Ministerio del Trabajo y Promocion Social. ¢ Instituto Nacional de Estadistica.
Nota: Para los sucldos y salarios, la informacion previa a 1986 ha sido reajustada debido a cambios en la metodologfa de la

encuesta.
* Cifras preliminares.
por dfa.
todo el pais.

" Encuesta de cstablecimientos de 10 y mads trabajadores.
¢ Promedio anual para Iima Mctropolitana. A partir de agosto de 1985 ¢l ingreso minimo legal rige para

¢ Intis por mes.

9 Intis
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Cuadro 24
PERU: OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

Miles de millones Tasas de Porcentajes
de intis crecimiento del p18*

1987 1988  1989° 1987 1988  1989° 1988  1989°

A. Ingresos totales 66.4 406.2 7 469.6 46.5 5112 17389 9.2 54
1. Ingresos corrientes 66.4 406.2 7 469.6 47.0 5112 17389 9.2 5.4
a. Ingresos tributarios 61.9 3716 71325 51.8 4999 18193 8.4 52
Impuesto a la renta 131 86.8 1256.6 332 5615 13472 2.0 0.9
Impuesto al patrimonio 2.8 225 3319 33.7 716.5 13735 0.5 02
Impuestos al comercio
exterjor 14.3 741 13964 521 41777 17851 1.7 1.0
Impuestos a la produc-
cién y el consumo 347 2052 40577 63.3 4919 18773 4.7 29
(Combustibles) 13.0 429 667.7 203 2451 14577 1.0 0.5
Otros ingresos
tributarios 1.9 87 10321 62.4 350.1 118127 02 0.7
Documentos valorados  -4.8 -257 9423 64.2 4309 35673 -0.6 -0.7
b. Ingresos no tributarios d 45 34.6 337.1 1.9 668.5 874.9 0.8 02

2. Ingresos de capital - - - - - - . -

B. Gastos totales 1083 526.0 12 326.1 84.4 3940 22435 119 8.9
1. Gastos corrientes 91.2 4573 9901.0 91.1 4040 2 064.9 10.4 72
Remuneraciones 30.0 1123 25172 103.1 2757 21417 2.5 1.8
Bienes y servicios 5.0 157 465.7 48.1 2835 28649 04 03
Transferencias 215 839 2156.6 110.5 2872 24708 1.9 1.6
Intereses 13.1 98.5 13619 50.5 6503 12822 22 1.0
Deuda interna 6.5 36.0 508.4 220.8 456.0 13127 0.8 04
Deuda externa 6.7 62.5 853.5 -0.7 8393 12647 1.4 0.6
Defensa 21.7 1469 33996 102.4 5754 22139 33 25
2. Gastos de capital 17.1 68.6 2425.1 55.6 340.5 34340 1.6 1.8
Formacién bruta de capital 10.4 9.0 502.1 242 87 54532 02 0.4
Transferencias 5.0 586 19149 955 11653 31680 13 14
Otros 1.8 1.0 8.1 1761.7 -36.2 7259 - -
Ahorro en cuenta corriente
(A1-Bl1) -24.8 -51.1 -2 4314 -1.2 -1.8
Resultado econémico
(A-B) 419  -119.8 -4856.5 2.7 -3.5
Fuente: Banco Central de Reserva def Peru.
2 Se usé el PiIB nominal calculado por el INE para las cuentas nacionales con base 1979. ® Cifras preliminares.
¢ Principalmente, reintegros tributarios a la exportacién no tradicional, capitalizacién de impuestos y pagarés por pago de
impuestos. d Principalmente, rentas de la propiedad, aplicacién de multas y descuentos a las pensiones.
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Cuadro 25
PERU: DEFICIT Y FINANCIAMIENTO DEL SECTOR FUBLICO
CONSOLIDADO NO FINANCIERO

Miles de millones de intis Composicidn porcentual

1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989?

Déficit econémico 18.7 49.8 3293 73605 100.0 100.0 100.0 100.0
Gobierno central 134 423 119.8 4 856.5 71.7 84.9 364 66.0
Empresas publicas 6.6 8.6 1876 23147 355 174 570 314
Resto del sector publico -13 -1.1 219 1893 -7.2 23 6.7 2.6

Financiamiento neto 18.7 49.8 3293 73605 100.1 100.0 100.0 100.0
Externo de mediano y
largo plazo 7.5 11.8 91.7 13287 40.4 2338 279 18.1
Externo de corto plazo 1.7 -0.9 -122 83.3 92 -1.8 -3.7 1.1
Interno 9.4 388 249.8 59485 50.5 78.0 758 80.8

Sistema financiero 8.8 330 856 25024 473 66.2 26.0 34.0
Depésitos congelados

en el BCR - - -3.4 -6.1 - - -1.0 -0.1
Bonos ° 0.2 -0.3 238 314.7 1.1 -0.6 0.8 43
Otros y discrepancias 04 62 1648 31375 2.1 12.5 50.0 42.6

Coeficiente déficit/pin’

Déficit total 5.1 6.7 7.5 53
Gobicerno central 37 5.7 2.7 35
Empresas pablicas 1R 12 43 1.7
Resto sector pablico -0.4 0.2 05 0.1
Fuente: Banco Central de Rescrva del Perd
* Cifras preliminares. " Beros colocados en el resto del sistema financiero y en el sector privado. “Incluye atrasos

dy s a .
en el pago a proveedores, Porcentaje Véase la nota * del Cuadro 24.
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PERU: BALANCE MONETARIO

Cuadro 26

Saldos a fincs de ano

(miles de millones de intis)

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989* 1986 1987 1988 19892
Base monetaria © 373 78.7 4238 79877 68.9 111.0 4382 1784.6
Dinero (M) 310 75.5 446.4 7 601.7 107.2 143.9 4913 1602.9
Efectivo en poder del piblico 162 41.8 2569 53962 100.0 158.2 515.1  2000.5
Dépositos a la vista 14.8 33.7 189.5 22055 1158 128.3 461.8 10639
Factores de expansion neta 70.1 149.2 10223 22003.8 64.4 113.0 5851 20324
Reservas internacionales
netas 121 27 -1588 32152
Otras operaciones netas
externas -54 -10.9 -479  -1439
Crédito interno neto 63.4 157.4 12290 189325 109.7 1482 680.6 14405
Sector publico 134 54.2 211.8 41394 2028 306.0 290.5 18544
Gobierno Central 177 57.0 2298 513530 148.3 2219 3032 21424
Resto sector piblico -43 -28 -18.0 -1013.6
Sector privado 57.8 1182 697.7 124470 74.2 104.4 490.2 1684.0
Otras cuentas (neto) -78 -15.0 3195 23461 6343
Cuasidinero 39.1 73.7 575.9 14402.1 41.3 88.5 6813 24008
En moneda nacional 311 58.8 2502 95843 111.0 89.0 3253 37307
En moneda extranjera 8.0 149 3257 48178 -38.2 862 20893 13792
(En millones de délares) 573 451 651 916
Porcentajes
Multiplicadores monetarios
M;/Base monetaria 82.9 959 1053 952
M, /Base monetaria 187.8 189.5 241.2 2755
Coeficientes de liquidez ©
My ,/PIB 6.0 6.3 4.1 1.9
M, /piB 12.4 12.5 6.7 4.6
Coeficiente de dolarizacién ¢ 114 10.0 319 219
Fuente: Banco Central de Rescrva del Peru.
? Cifras preliminares. ® O "emision primaria”, segin la terminologia utilizada en el Perd. € Para M,y M; se ha

tomado el promedio de los saldos mensuales del aio.

extranjera en el Ma.

Equivale a la participacion del cuasidinero en moneda



Cuadro 27

PERU: TASAS DE INTERES SELECCIONADAS DE LA BANCA COMERCIAL

PERU

Tasa activa ?

Créditos hasta 360 dias

(a fines de periodo)
Créditos de 361 a 539 dias
(a fines de periodo)

. . b
Tasas pasivas nominales

Depésitos de ahorro
(a fines de periodo)
Depositos 90-180 dias
(a fines de periodo)

1989

1986 1987 1988 1989

I 11 111 v
40.6 36.3 1751 1208.7 9795 13552 13552 1145.1
40.0 320 791.6 9349 13552 13552 13552 934.9
45.6 44.7 193.1 13411 1094 15012 15012 12716
45.0 41.0 8850 10419 15012 15012 15012 10419
20.7 23.0 142.9 836.6 689.3 916.8 916.8 8235
20.7 277 575.9 730.2 916.8 916.8 916.8 730.2
293 308 160.6 11322 908.8 12552 12552 11097
29.0 30.1 735.6 9642 12552 12552 12552 964.2

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru
? Incluye el cfecto de capitalizacion. Pesde 1986 sc permite ¢l cobro de comisiones para ¢l crédito de consumo hasta por un

4% anual efectivo.

b L
I'asas mdximas.
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