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El Estudio Econdémico de América Latinay el Caribe, 1992 se estd distribuyendo dividido en una parte introductoria
de cardcter general y en otra parte que contiene la evolucién econémica por paises. La primera parte (Volumen 1)
llevalasignatura LC/G.1774-Py ya se encuentraa disposicion de los usuarios. El examen de la evolucién econémica
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que van siendo terminados. La version definitiva de todos los paises (Volumen IT) se publicara posteriormente y
llevara la signatura LC/G.1774/Add.1-P.



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.

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 d6lares 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, l0s datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros no
siempre suman el total correspondiente.
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1. Rasgos generales de Ia evolucion reciente

Durante 1992 la politica macroeconémica en el
Perti continué centrada en el programa de
estabilizaci6n, que logré6 abatir a 57% el alza de
139% experimentada el afio precedente por el
nivel de precios al consumidor. Los efectos del
fenémeno climético de El Nifio sobre la
produccién agricola, la extraccién pesquera y l1a
generacion de electricidad se transmitieron a la
industria manufacturera y al resto de la actividad
econémica; como ademéis la demanda, tanto
interna como externa, continué deprimida, el
producto interno bruto (PIB) cay6 casi 3%, 1o que
signific6 un retroceso de 5% en términos por
habitante. En este contexto, desde mediados de
abril 1a politica monetaria cobr6 un carcter més
expansivo, comportamiento que en €l segundo
semestre se hizo extensivo a la politica fiscal. La
intervencién de la autoridad monetaria en el
mercado de divisas revirti6 la tendencia
declinante que habfa venido observando el tipo
de cambio real en los afios anteriores, pero las
importacjones continuaron aumentando a mayor
ritmo que las exportaciones. Aunque labrechaen
la cuenta corriente de la balanza de pagos se
ampli6, la permanencia de un abundante flujo de
recursos externos determiné que se ganaran
reservas internacionales por quinto afio
consecutivo. El reinicio de las negociaciones con
los organismos internacionales, después de un
breve perfodo de suspension generado por el
quiebre institucional de comienzos de abril, y 1a
aceleracion del proceso de privatizaciones
apoyaron la reinsercién del pafs en el mercado
financiero internacional. (Vé€anse el cuadro 1y el
gréfico 1.)

Dado el aflojamiento de las polfticas
monetaria y fiscal durante el segundo semestre,
la desaceleraci6én inflacionaria obedeci6
principalmente a la debilidad de la demanda y a
la influencia de factores de costos. En los

primeros seis meses ¢l reajuste mensual de los
precios de los combustibles y las tarifas piblicas
~incluidas las modificaciones preanunciadas
para las eléctricas—, las expectativas de
devaluacién cambiaria y las altfsimas tasas
activas de interés elevaron por encima de 4% el
promedio de inflacién mensual. Durante el
segundo semestre €l precio de los combustibles
se rezag6; quedaron parcialmente sin efecto los
ajustes tarifarios de agua, teléfono y electricidad;
y los sueldos y salarios reales se deterioraron,
después de que en abril se promulgara el
reglamento de 1a ley que prohibio6 1a indizacién y
obligé a modificar los acuerdos salariales
vigentes que incorporaban cldusulas de reajuste
automético o remuneraciones en moneda
extranjera. Estas medidas méas que compensaron,
por el lado de los costos, 1as alzas de los insumos
importados derivadas del repunte del tipo de
cambio, con io que la tasa media de inflaci6n
disminuyé por debajo de 3% mensual.

El programa de estabilizaci6n anunciado a
comienzos de aiio establecfa una desaceleracién
de la expansién monetaria. 'El cumplimiento de
esa meta se vio dificultado en €l primer trimestre
por la considerable afluencia de capitales
externos, atraidos por la magnitud de la brecha
entre las tasas domestica € internacional de
interés. Las consiguientes medidas de restriccion
del crédito ampliaron ese diferencial,
estimulando una mayor entrada de capitales, que
agudiz6 la erosion del tipo de cambio real. En
abril la meta de emisién comenzé a fijarse en
rangos mensuales que propiciaron disminuciones
de la tasa de interés, con el objetivo de asegurar
un valor mfnimo del tipo de cambio real (piso
cambiario), lo que significé en la préctica un
relajamiento de 1a restriccion monetaria.

A pesar de que la exigencia de encaje fue
suavizdndose a lo largo del afio, €l sistema
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Grafico 1
PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Grafico 1 (conclusién)
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financiero privado mantuvo altos excedentes por
este concepto, en particular en moneda
extranjera, en una economia en que tres cuartos
de los depésitos son en divisas. Este
comportamiento respondié en parte al temor
surgido durante el segundo trimestre a que se
desatara una corrida bancaria; pero también

influyeron el riesgo cambiario y la incertidumbre
generada por la magnitud de la cartera morosa
luego de un afio de vigencia de tasas de interés
desmesuradas en t€rminos reales.

Tales factores se conjugaron para mantener
las tasas activas en moneda nacional a un nivel
muy por encima de las pasivas. De todas
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maneras, €laflojamiento de la politica monetaria,
que llevé a que la emisién se ampliara 62%,
permiti6 un descenso de las tasas tanto nominales
como reales. Las pasivas mostraron rendimientos
negativos en el primer y cuarto trimestres, pero
el retroceso del tipo de cambio en los primeros
meses del afio determiné una tasa equivalente en
do6lares del orden de 100%. De su lado, aunque
menores a las del afio anterior, las activas se
ubicaron €n magnitudes reales muy elevadas, del
orden de 50% anual o incluso superiores.

La incapacidad de pago de las empresas,
frente a 1a cafda en las ventas y la elevada tasa de
interés, y la corrida bancaria observada
inmediatamente después del quiebre
institucional determinaron que €l sistema
financiero, especialmente €l no bancario
- conformado por cooperativas y mutuales, se
precipitara a una grave crisis. Hacia el segundo
semestre cran 19 las instituciones intervenidas o
en proceso de liquidacibn, a lo que se sumé el
cierre de cuatro bancos de fomento. Con ¢l fin de
frenar este proceso ¢l Gobierno puso en marcha
un programa de refinanciamiento de la deuda del
sector privado, a cargo de la Corporacion
Financiera de Desarrollo (COFIDE). A fines de
octubre se aprobd la reglamentacion del proceso
de refinanciamiento, €l que intervendria en
deudas reestructurables por un monto cercano a
250 millones de dolares.

La gestion piiblica continué apoyando ¢l
programa de estabilizaci6n. El ajuste fiscal acus6
mayor intensidad durante €l primer trimestre,
lapso en el que se incrementaron los ingresos
tributarios y los precios de los bienes y servicios
publicos, al tiempo que se contraian las
remuneraciones reales, la inversion y el pago de
intereses por servicio de la deuda interna y
externa, en este Gltimo caso debido al rezago
cambiario. Estos gastos repuntaron en el segundo
semestre, pero como los ingresos tributarios
también crecieron, hasta alcanzar una
significacion de 9.3% del PIB, el déficit
operacional1 del gobierno central se mantuvo sin
mayores variaciones.

Por su lado, disminuy6é el desequilibrio
financiero de las empresas publicas como
consecuencia del incremento de sus tarifas y

!Considera s6lo los intereses reales en moneda nacional.

precios, de la baja de los salarios reales y de la
reduccién de personal en €1 marco del programa
de privatizacién. Sin embargo, al eliminarse el
superdvit que habia mostrado un conjunto de
otras entidades oficiales en 1991, 1as necesidades
de financiamiento del sector publico no
financiero se elevaron levemente a 1.8% del PIB.
El impulso al proceso de privatizacion, junto con
¢l cumplimiento de los compromisos interna-
cionales contrafdos, especialmente con el Fondo
Monetario Internacional (FM1) y el Banco
Mundial, permitieron financiar el déficit con
créditos externos.

El fenémeno climético de El Nifio y las
elevadas tasas activas de interés hicieron abortar
la recuperaci6n de la actividad econ6mica que se
habfa insinuado el afio anterior. E1 cambio en la
temperatura de las aguas ocednicas ahuyent6 los
cardimenes, reduciendo los volimenes de
captura. Las nuevas condiciones climéticas
generaron una sequfa cuyos efectos se hicieron
sentir sobre la agricultura y la generacién de
electricidad, perjudicando a 1a postre, ademés, la
produccién manufacturera y de diversos
servicios. La de 1a mineria se vio erosionada, asu
vez, por la reestructuracién y privatizacién del
sector. En cambio, la construccién continué
recuperandose de 1a caida experimentada en afios
anteriores. El generalizado retroceso de la
produccion explica la sistem4tica caida del nivel
de empleo a lo largo del ano: en €l comercio
formal, ¢l nimero de ocupaciones s¢ contrajo
18%.

A pesar de las altas tasas de interés y del
adverso escenario en €l que 1a economia peruana
se desenvolvi6é en 1992, la inversién bruta fija
continud recuperdndose (casi 8%), 1o que sugiere
que los agentes econémicos mantuvieron
expectativas favorables. De todos modos, una
fuerte disminucion de existencias redujo a menos
de 2% el aumento de la inversién bruta interna.
El consumo privado retrocedi6 2%, desesti-
mulado durante los primeros meses del afio por
la restriccion crediticia y posteriormente por la
crisis del sistema financiero no bancario y el
deterioro de los ingtesos.

Dos acontecimientos provocaron el quiebre,
en abril, de la tendencia marcadamente



declinante que desde 1990 venfa mostrando el
tipo de cambio real desde 1990: 1a intervencion
del Banco Central en el mercado de divisas,
tendiente a establecer una cota mfnima al tipo de
cambio, y el afin del publico, después de los
acontecimientos politicos de esa fecha, de
incrementar sus saldos en moneda extranjera.
Una vez que retorn6 la confianza, 1a intervencion
del Banco Central permiti6 que en los trimestres
tercero y cuarto el tipo de cambio se devaluara 12
y 8% respectivamente, volviendo en términos
reales al valor alcanzado en 1991, en todo caso
11% inferior al de 1990.

La vigencia de un tipo de cambio real todavia
débil, el estancamiento de la oferta de bienes y 1a
disponibilidad de crédito externo estimularon las
importaciones, acentuando el desequilibrio de la
balanza comercial. En efecto, si bien una mejorfa
en la rentabilidad indujo un incremento (5%) de
las exportaciones de bienes, basado en el
dinamismo de los productos no tradicionales, las
importaciones, lideradas por la adquisicién de
bienes de consumo, se ampliaron 16%. El déficit
comercial excedi6 asi de 1 400 millones de
délares, monto 58% superior al del afio anterior.

El egreso de més de 900 millones de d6lares
por intereses de la deuda externa elevo por sobre
2 300 millones de d6lares el déficit en la cuenta
corriente de la balanza de pagos. El desequilibrio
fue cubierto con ingresos de capitales de corto
plazo, que respondieron al diferencial entre las
tasas de interés interna y externa, y con €l retorno
de capitales efectuados por empresas que, dadas
las altisimas tasas de interés, evitaron recurrir al
mercado financiero doméstico. También las
operaciones asociadas al narcotréifico
continuaron aportando significativos flujos
externos. Por estos tres conceptos ingresaron més
de 1 900 millones de d6lares, los que sumados a
los 600 millones de capitales a largo plazo
hicieron posible incluso incrementar en
alrededor de 520 millones de d6lares, esto es en
el equivalente de 1% del producto, las reservas
internacionales del pais. M4s de 1a mitad de la
ganancia de reservas del Banco Central (360
millones) correspondio a depdsitos de encaje del
sistema financiero.

La deuda externa total se increment6 en casi
- 600 millones, sobrepasando asf, a diciembre de
1992, los 21 300 millones de d6lares. El cierre del
Parlamento en abril originé una suspensién
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transitoria de los desembolsos pactados con €l
Grupo de Apoyo (de los 1 089 millones de
dblares en compromisos, el gobiemo japonés
habfa desembolsado 500 millones antes de tales
sucesos). Tambi¢n sufrieron breve interrupcion
las negociaciones con organismos internaciona-
les. Con posterioridad, las negociaciones
orientadas a la regularizacién de los atrasos
anotaron sustanciales avances, esperdndose que
el proceso quedara finiquitado a comienzos de
1993. La f6rmula incluye la cancelacién de 900
millones de d6lares al FMI, mediante un préstamo
otorgado por 1a misma institucion, a un plazo de
tres afios de gracia y contra la firma de un
Acuerdo de Facilidad Ampliada, en el que se
especificardn las metas de la politica
macroecondmica de los préximos tres afios. A su
vez, €l Banco Mundial otorgar4 un préstamo de
1 000 millones de d6lares para cubrir los atrasos
con dicha institucién, condicionado a que se
continden implementando las reformas
estructurales, entre las que destaca la
privatizacién de empresas piblicas. A su vez,
entre noviembre y diciembre se entablaron
conversaciones con la banca comercial privada a
fin de lograr la suspensi6n de los juicios en
contra del Perd e iniciar una fase de
negociaciones. I.a deuda con estos acreedores
excede de 7 600 millones de d6lares, de los que
casi 3 900 millones corresponden a intereses
atrasados.

En virtud de los acuerdos tanto con €l Banco
Mundial, como con €l FMI, segtn lo estipula la
carta de intencién complementaria de
septiembre, las autoridades peruanas se
comprometieron a dar nuevo impulso al proceso
privatizador. Bajo la supervision de la Comisién
de Promoci6n de la Inversién Privada (COPRI),
en 1992 se enajenaron 12 empresas,
recauddndose 260 millones de d6lares. La
privatizaci6n de la Empresa Minera del Hierro
del Perd (HIERROPERU) fue la més exitosa, ya
que su valor triplicé el precio base. Entre las
empresas més grandes vendidas se encuentran
Petréleos del Peni (PETROPERU), 1la Empresa de
Transportes Aéreos del Peri (AEROPERU), la
Empresa Nacional de Transporte Urbano del
Perd (ENATRU PERU) y la Empresa Piblica de
Comercializacién de Productos Mineros
(MINPECO). COPRI proyecta vender 60 empresas
hasta del término del gobierno actual. El
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programa de privatizacién se ha beneficiado de
un préstamo por 30 millones de d6lares otorgado
por el Banco Mundial para asistencia técnica y
administra un fondo de tres millones de dblares
concedido por €l gobierno japonés. La venta de
empresas hasta la fecha se ha efectuado a través
de licitaciones publicas y subastas bursétiles.
Esté en estudio €] mecanismo de reconversion de
deuda, es decir, la compra en ¢l mercado
secundario de deuda externa, con descuento por
parte de los inversionistas, para ser utilizada en
la compra de activos en Pert. Del total de 21 333
millones de d6lares de deuda externa, s6lo serfa
acogido al sistema de pagar€s transables en el

mercado secundario el equivalente a 570
millones de ddlares.

El proceso de privatizacin, sumado al nuevo
régimen de inversiones, que elimina hasta el afio
2000 los impuestos a las ganancias de capital, asi
como ¢l bajo costo de las acciones y la
emergencia de expectativas favorables hicieron
que la capitalizacién de la Bolsa de Lima casi se
duplicara, de 1 400 millones a 2 600 millones
de délares. Medida por el indice de la bolsa
de valores de Lima, la rentabilidad subié
138% en términos reales, al tiempo que ¢l 10%
de las acciones més transadas triplic6 su
valor.

2. La evolucién de la actividad econémica

a) Las tendencias de la oferta y demanda
globales

El componente de la demanda agregada de
mayor dinamismo fue la formacién bruta de
capital fijo, que crecid cerca de 8%, elevando su
significaciéon a 20% del producto interno; el
impulso alcanzé tanto a la inversién piblica
como a la privada, a pesar del desestimulo
generado por la elevada tasa interna de interé€s.
Al mismo tiempo se observé una fuerte caida en
la disponibilidad de existencias, atribuible
aparentemente a la rigidez de la oferta.

Por €l contrario, la caida en los salarios reales
y el empleo desalent6 el consumo privado, que
retrocedié 2%. También se contrajo (-1.5%) el
volumen fisico de las exportaciones de bienes y
servicios. (Véanse los cuadros 3y 4.)

El crecimiento cercano a 8% de las
importaciones de bienes y servicios permitié que
el repliegue de la oferta agregada (-1%) fuese
menor que el experimentado por €l producto
interno bruto.

b) La evolucion de los principales sectores

La agricultura, la pesca, la mineria metélica y
la industria manufacturera fueron las actividades
mas deprimidas durante 1992. (Véanse los
cuadros del 6 al 9.)

La produccién agropecuaria cay6 6%,
arrastrada por las malas cosechas en general, de
las que se exceptuaron Gnicamente €l arroz y el
café. La causa principal de este comportamiento
fue la sequia que asol el territorio peruano,

6

atribuible a su turno al fenémeno climético de El
Nifo. La actividad pecuaria, especialmente de
carne de ave, ovino y porcino, se desenvolvi6 en
forma més favorable.

Los efectos del mencionado trastorno se
hicieron sentir también sobre la actividad
pesquera, ya que €l alza de la temperatura de las
aguas ahuyento los peces de la costa, con lo que
la produccién sectorial se contrajo casi 11%,
viéndose afectada la elaboracién tanto de
productos de consumo humano directo
(congelados, conservas y salado), como deharina
de pescado. La sequia afect6 la generacién de
energia cléctrica, 1o que sumado a la restriccién
crediticia y los altos costos financieros deterioré
la produccién manufacturera, la que retrocedié
6%. Los sectores més perjudicados fueron papel
y productos de papel (-39%), maquinaria
eléctrica (-21%), material de transporte (-19%),
textiles (-14%), productos quimicos industriales
(-13%). Los sectores que evolucionaron mis
favorablemente fueron alimentos, cuya
produccién aumentd casi 4%, refinacién de
petréleo (4%), fabricacién de productos plésticos
(10%), produccioén de metales no ferrosos (11%)
y de maquinaria no eléctrica, cerca de 5%. La
produccién minera disminuy6é 3%, debido
principalmente a fuerte caidas en la extraccién de
hierro, cobre, plata y zinc.

El deterioro del nivel de actividad econ6mica
se reflejé en los indices sectoriales de empleo,
los que acusaron una baja de 11% en la
manufactura, 16% en el comercio y 11% en los
S€rvicios.
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3. El sector externo

a) La politica cambiaria

Frente a la intensa revaluacion observada en
¢l primer trimestre, la intervencién del Banco
Central en el mercado en abril significé modificar
la politica cambiaria. Se fij6 en forma anticipada
¢l precio de compra del d6lar y se defini6 un piso
cambiario a partir del cual el Banco Central
intervendria, comprando o vendiendo d6lares. La
incertidumbre politica generada por €l quiebre
institucional erosion6 la confianza de los
ahorristas y desat6 una corrida bancaria contra
los dep6sitos en moneda extranjera. Las reservas
internacionales netas del sistema bancario
declinaron asf en una cifra cercana a 200 millones
de délares, con lo que entre abril y mayo el tipo
de cambio subi6 11%. Con el retorno de la
confianza las reservas se reconstituyeron en
breve plazo. Frente a la crisis del sistema
financiero no bancario, los agentes optaron por 1a
reconversion en délares de sus dep6sitos; la
inusual demanda de divisas presion6 al alza el
tipo de cambio real. En septiembre, €ste retorn6
al nivel de fines de 1991; la posterior
depreciacién de la moneda nacional permitié que
en diciembre ¢l tipo de cambio superara €l
promedio de 1991, en todo caso 11% inferior,
todavia, al anotado en 1990. (Véase el cuadro 10.)

b) El comercio exterior

El valor de las exportaciones de bienes volvié
a crecer durante 1992, pese al rezago cambiario
y alos adversos factores climéticos que afectaron
a los sectores agricola y pesquero. En octubre
entraron en vigencia nuevas normas de comercio
exterior. La ley 25 764 permiti6é a_los
exportadores compensar €l impuesto selectivo al
consumo pagado en sus compras de diesel y
petréleo residual y abolir €l mecanismo de
compensacién del derecho ad valorem y el
impuesto al Fondo Nacional de Vivienda
(FONAVI).

El crecimiento de las exportaciones fue esta
vez liderado por los productos no tradicionales,
que aumentaron a una tasa superior al 6%. Los de
mayor dinamismo al interior de este grupo fueron
los productos pesqueros, metalmecdnicos,
quimicos y productos no metélicos. (Véanse los
cuadros 11y 12.)

Las exportaciones tradicionales se ampliaron
4%, impulsadas por los productos mineros
(12%). La cafda sustancial de los precios
internacionales del cobre, 1a plata refinada y €l
plomo (véase el cuadro 13) y el retroceso de la
produccién sectorial fueron més que
compensados por la liberaci6n de existencias
acumuladas. Por otra parte, €l valor exportado de
los productos agricolas se contrajo 41%, debido
a factores climéticos adversos y a la cafda de los
precios del azicar y el café.

Impulsadas por la apertura al exterior y el
rezago cambiario, las importaciones de bienes
volvieron a crecer vigorosamente, aunque a una
tasa (16%), algo inferjor a la de 1992. (Véase €l
cuadro 14.) Durante el primer trimestre el
aumento result6 espectacular (45%), debido a las
expectativas de vna inminente devaluacion. A
partir del segundo trimestre, a medida que el tipo
de cambioreal subfa, el auge de las importaciones
tendi6 a moderarse. El sector privado se erigié en
el principal demandante de importaciones, yaque
la demanda pertinente del sector pablico se
contrajo 5%, en consonancia con el ajuste fiscal.
Las importaciones que aumentaron més
vigorosamente fueron las de bienes de consumo
(32%); también subieron a buen ritmo las de
capital (20%) ¢ intermedios (12%).

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

El desequilibrio entre las tasas de crecimiento
registradas por exportaciones € importaciones
generd un déficit comercial de bienes y servicios
superior a 1 400 millones de d6lares, de los cuales
unos 570 millones obedecieron al desajuste en la
balanza de bienes. El pago de servicios
financieros demand6 910 millones de d6lares,
cifra que sumada al déficit comercial se tradujo
en una brecha poco superior a 2 320 millones de
d6lares en la cuenta corriente. Esta fue saldada
merced al ingreso de 1 935 millones de d6lares
de capitales de corto plazo, los que incluyeron la
inversién de 500 millones en depésitos en
moneda extranjera en la banca nacional; el resto
provino de la repatriacion de capitales externos y
del lavado de dinero de la droga. A la cifra
anterior se agregaron unos 610 millones de
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capitales de largo plazo y casi 300 millones por
concepto de transferencias unilaterales. De esta
forma las reservas internacionales se acrecen-
taron en 518 millones de d6lares, superando por
leve margen, en términos netos, los 2 000
millones de d6lares. (Véase el cuadro 16.)

d) La deuda externa

Ladeuda externa aument6 en alrededor de 600
millones de délares, con 1o que su monto total
excedi6 de 21 300 millones, el 90% del cual
corresponde a deuda de mediano y largo plazo.
Durante 1992 se pagaron casi 750 millones de
dolares de amortizaciones € intereses de 1a deuda
a organismos internacionales, Club de Paris y
gobiernos de América Latina, los que a su vez
efectuaron desembolsos nuevos por cerca de 390
millones de dolares y refinanciaron unos 560
millones de dflares. Se concertaron créditos
externos por algo més de 1 800 millones de
d6lares, de los cuales 1 670 fueron efectuados
con organismos internacionales y unos 140
millones con el Club de Paris.

Después de los trastornos politicos de abril se
suspendicron las negociaciones con €l FMI y el

Banco Mundial, las que fueron reanudadas
durante el segundo semestre. El Perti recibi6 a
fines de septiembre y de diciembre, en funcién
del cumplimiento de las metas macroeconémicas
acordadas, los tramos segundo y tercero de los
derechos acumulados para la refinanciacién de
los atrasos. Ello le permitiria refinanciar su deuda
de 650 millones de DEGs, aproximadamente 900
millones de d6lares, durante €l primer trimestre
de 1993. Se esperaba que para entonces hubiese
concluido la renegociacion de 1 000 millones de
deuda con el Banco Mundial. Este organismo
anuncié ademés que apoyaria la incorporacién
del Perti al Plan Brady, haciendo posible de esta
forma una recompra de pagaré€s por parte de la
banca comercial internacional. La deuda del Perd
con estos acreedores alcanza a 7 640 millones de
dolares. Por su parte el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) anunci6 la reanudacién de los
desembolsos pactados para 1992 y suspendidos
después del quiebre institucional, los que se
harén efectivos durante 1993: de los 1 298
millones de dblares aprobados, se giraron 426
millones, quedando 871 por desembolsar.

4. Los precios y las remuneraciones

Aunque elevada, al punto que ningn mes resulté
inferior a 2.6%, la inflacién fue significa-
tivamente inferior a la del afio precedente.
Durante ¢l primer trimestre la formulacién de
metas decrecientes para la expansion monetaria
y la fuerte rebaja del gasto puablico se
transformaron por €l lado de la demanda en
fuerzas tendientes a desacelerar la subida de los
precios. Como contrapartida, empero, factores
especificamente de costos aceleraron la tasa
inflacionaria, sobre todo durante marzo, cuando
€sta subi6 a 7%. Estos factores se relacionaron
con la polftica de reajuste mensual de precios de
los combustibles y tarifas pablicas, asf como con
la puesta en prictica de una politica de
incrementos preanunciados de las tarifas
eléctricas. Las expectativas de inflacion se vieron
alimentadas, ademads, por €l encarecimiento de
los costos financieros, ante las aitas tasas internas
de interés. "

Durante €l segundo semestre las mencionadas
fuerzas actuaron en sentido opuesto. Aunque la
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politica monetaria y el gasto fiscal se tornaban
més expansivas, en un contexto de debilitada
demanda interna, los factores de costos
desestimularon el incremento de precios. Se
rezago el precio de los combustibles, cayeron los
salarios reales y se dejé sin efecto durante octubre
los reajustes tarifarios de agua, teléfono y
electricidad. Durante el Gltimo trimestre, 1a cafda
en estos costos no fue suficiente, debido a la
magnitud de la devaluacion, para compensar las
secuelas del encarecimiento de insumos
importados, con 1o que el ritmo mensual de
subida de los precios pasé de 2.6% a 3.8% en
diciembre.

Las encuestas para Lima Metropolitana
muestran que hacia el Gltimo trimestre se produjo
una recuperacién del valor real de los sueldos. En
cambio, durante el segundo semestre los salarios
cayeron significativamente, si bien su
disminucioén respecto del nivel del afio anterior
fue de apenas un punto porcentual.
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5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

La polftica de ajuste fiscal se mantuvo,
concentrandose €l gobierno en incrementar los
ingresos y eliminar los déficit de las empresas
publicas.

Por el 1ado de los ingresos, a fines de febrero
se formul6 un paquete de medidas tributarias. El
nicleo consistfa en la elevacién, de 16 a 18%, del
impuesto general a las ventas y en la aplicacion
de este gravamen a una gran cantidad de
productos agricolas y alimentos bésicos hasta
entonces exentos. También se anuncié el
incremento de tasas impositivas al consumo de
los servicios telefénicos, eléctricos y de agua
potable. Aunque de este paquete tributario
s6lo llegé a promulgarse el alza del impuesto
general a las ventas, la significacion de los
ingresos tributarios subi6 a més de 9% del
producto.

En abril los precios pablicos comenzaron a ser
- reajustados mensualmente, pero recién en el
segundo semestre las tarifas telefénicas y las
eléctricas (cuyos precios fueron preanunciados)
tecuperaron su valor real. El agua potable y los
combustibles terminaron con los precios
rezagados. El alza mensual de la gasolina fue
sistematicamente inferior a la inflacién, de modo
que a diciembre su precio real habia declinado
15%; en cambio, €l gas licuado logr6 recuperar
en julio su valor real.

Los gastos se contrajeron fuertemente, en
especial durante el primer semestre. El ajuste
se tradujo en caida de la inversién, deterioro de
las remuneraciones reales y reduccién de
personal tanto en organismos del gobierno
central como en empresas piblicas, en €stas
dltimas debido al proceso de privatizacion.
Producto del rezago cambiario, los desembolsos
por concepto de intereses de la deuda externa
disminuyeron 3 8%. Con €l objeto de reactivar
la economia, hacia el segundo semestre se
incrementaron los desembolsos destinados a
remuneraciones € inversion y se aplazaron los
reajustes tarifarios, por lo que a fines de afio el
déficit del sector publico no financiero habia
retornado al equivalente de 1.8% del PIB.

b) La politica menetaria

La politica monetaria fue haciéndose més
expansiva en el transcurso del afio. Durante el
primer trimestre se fijaron topes decrecientes
para la emision, los cuales obligaron al gobierno
a restringir en forma severa €l crédito interno, en
especial al sector ptiblico, a fin de contrarrestar
la expansién monetaria originada en la
ampliacion de reservas internacionales. En abril
cambiaron los objetivos y los instrumentos de la
politica monetaria, adoptdndose rangos de
emisién mensual compatibles con la mantencién
de un piso cambiario. A fines de afio el
incremento de la emisién llegaba a 62%,
atribuible en buena medida al aumento de las
reservas internacionales. El 52% del ascenso de
las reservas, sin embargo, (vale decir poco més
de 362 millones de d6lares) correspondié a
depdsitos de encaje del sistema financiero en el
Banco Central, que a su vez representaba las
tres cuartas partes del incremento de los
depésitos en moneda extranjera de la banca
comercial, lo que refleja el grado de
sobreencaje del sistema frente a la incertidum-
bre generada por la magnitud de la cartera
morosa y del riesgo cambiario.

El dinero (M1) se increment6 76%, mientras
que ¢l cuasidinero en moneda nacional lo hizo en
46%, con 1o que M2 se ampli6 61%. Con el objeto
de apoyar la politica de reduccién de 1a tasa de
interés interna, se procedi6 a enmendar la Ley de
Bancos y se dispuso rebajar de 23 a21% el encaje
sobre los depoésitos en moneda nacional,
elimindndose adem4s €l encaje marginal de 5%.
Entre agosto y septiembre se redujo de 21 a 18%
€l costo del sobregiro en moneda extranjera,
auméntandose con posterioridad 1a remuneracién
al encaje.

La expansién monetaria y las reducciones de
encaje no lograron impedir que hacia el Gltimo
trimestre la tasa de interés real activa se
remontara al 46% anual, configurdndose de esta
forma un exorbitante margen de intermediaci6n
spread respecto de la tasa pasiva, que resultd
negativa. La mantencién de la desmesurada
tasa activa de interés y el repliegue de 1a actividad
econémica hicieron que numerosas empresas

9



10

10000

Gréafico 2
PERU: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)

Variaciones en doce meses, escala semilogaritmica

1000

a

i

e

o

! ij:/:;..

i | | g B

_____ HeHEH

Bl st
-t B el
s P;EWHB HeREE PR sl nsorerene
1 3 5 -7 o 11 1 3 5 7 =] 11 1 3 5 7 o 11
| 1990 | 1991 | 1992 |

Fuente: CEPAL, sobre |la base de citras oficiales.
* En agosto de 1990 la variacién mensual fue 397%.



se precipitaran a la insolvencia, arrastrando
consigo al propio sistema financiero. La
magnitud de la cartera morosa y la incapacidad
de pago de nimero creciente de empresas
llevaron al Gobierno a disefiar un programa de
refinanciamiento masivo, cuya implementacion

PERU

qued6 a cargo de la estatal Corporacion
Financicra de Desarrollo (COFIDE). A fines de
noviembre estd disponfa de un listado de deudas
reestructurables por un monto cercano a 250
millones de délares.
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Cuadro 1

PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1985 198 1987 1988 1989 1990 1991  1992°
Indices (1980=100)
Producto interno bruto :
a precios de mercado 98.6 1072 1158 106.1 939 886 904 880
Ingreso nacional bruto 93.8 1037 1155 1075 934 878 899 879
Poblacién (millones de habitantes) 19.4 198 203 207 211 216 220 225
Producto interno bruto por habitante 878 935 989 887 769 711 711 67.8
Tipo de cambio real efectivo IPC b 1062 947 8.0 886 550 456 367 362
Relaciones porcentuales
Resuitado financiero del sector
publico no financiero/PIB 2.5 5.1 -6.7 -7.6 -6.2 -6.7 -1.5 -1.8
Dinero (M1)/PiB 4.2 6.0 6.3 4.1 23 1.5 1.6 2.8
Tasa de desocupacién ® 10.1 54 48 7.9 7.9 83 59 9.4
Tasas porcentuales de variacion
Producto interno bruto 23 87 8.0 -84 -11.5 -5.6 21 27
Producto interno bruto por habitante - 6.4 58 -103 -133 -1.5 - -4.7
Ingreso nacional bruto 21 10.5 11.4 7.0 -131 -6.1 24 2.2
- Precios al consumidor v

Diciembre a diciembre 1583 629 114517223 27758 7649.6 1392 56.7
Sueldos reales 84 221 38 221 -484 -198 23  34°
Salarios reales -149 303 77 -246 -455 -85 78 1.2
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios -07  -112 6.7 2.6 18.8 -72 25 4.0
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -80 353 201 -82 -136 220 152 138

Millones de délares

Sector externo
Balance comercial 1002 408 -943 475 782  -325  -889 -1417
Servicios de factores 999 819 -718 -773  -924 -1014 -1011 910
Balance en cuenta corriente 3 -1227 -1661 -1248 -142 -1339 -1900 -2327
Balance en cuenta de capital 183 932 993 12358 737 1624 3276 2845
Variacién de las reservas inter-
nacionales netas 125 -410 -856 54 614 224 1374 518
Deuda externa total 13721 14477 15373 16493 18536 19762 20735 21333

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Cifras preliminares. b Corresponde al tipo de cambio de las exportaciones.  © En Lima Metropolitana.

enero-octubre con respecto a igual perfodo del aito anterior.
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Cuadro 2
PERU: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980=100) Composicién porcentual

1990 1991 1992° 1980 1990 1991 1992°

Ingreso nacional bruto

(@a+b+c+d) 878 89.9 87.9 95.6 94.7 95.0 95.5
a) Producto interno bruto 88.6 90.4 88.0 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de b

precios del intercambio - -0.9 -0.9 -0.9

¢) Ingresos netos del exteriorb
por el servicio de factores 879 84.0 71.7 -4.4 -44 -4.1 -3.6

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior

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

* Cifras preliminares. Hasta 1991, las cifras se obtuvieron del balance de pagos en d6lares corrientes del Fondo Monetario
Internacional. Los datos correspondientes a 1992 fueron estimados por la CEPAL sobre la base de informacién del Instituto
Nacional de Estadfstica e Inform4tica. Dichas cifras fueron convertidas a valores constantes de 1980 mediante fndices de valor
unitario, calculados por la CEPAL.

Cuadro 3
PERU: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES?

Indices (1980=100)  COMposicion Tasas de variacin
porcentual
1990 1991 1992° 1980 1992° 1989 1990 1991 1992°
Oferta global 884 914 905 1193 1227 -124 -3.6 34 09
Producto interno bruto
a precios de mercado 886 904 880 1000 1000 -11.5 -5.6 21 27
Importaciones de bienes
y servicios ° 871 9.1 1037 193 227 -178 90 104 79
Demanda global 884 914 905 1193 122.7 -124 -3.6 34 -09
Demanda interna 920 959 952 968 1047 -170 -1.0 43 08
Inversién bruta interna 652 770 781 275 244 321 138 18.0 1.5
Inversién bruta fija 654 704 758 235 202 -19.2 13 7.8 7.6
Construccion 948 966 104.0 126 149 -16.0 1.7 1.9 7.7
Magquinaria y equipo 312 401 431 10.9 53 -286 - 282 7.5
Variaci6n de existencias 642 1153 919 4.0 4.2
Consumo total 1026 103.5 1019 693 803 -129 -4.1 08 -15
Gobierno general 777 185 805 112 102 <713 95 1.1 25
Privado 107.4 1083 1060  58.1 70.1  -13.7 -33 08 -2.0
Exportaciones de bienes
y servicios °© 728 716 706 225 18.0 17.7 -155 -15 -15
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.
? Sobre la base de cifras valoradas a precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras

preliminares.  © Hasta 1991, las cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario
Internacional; las correspondientes a 1992 fueron estimadas por la CEPAL sobre la base de informacién del Banco Central de
Reserva del Perd. Dichas cifras fueron convertidas a valores constantes de 1980 mediante fndices de valor unitario calculados
por la CEPAL.
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Cuadro 4

PERU: COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO
DE LA INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto interno bruto) *

1985 198 1987 1988 1989 1990 1991 1992°

Inversion interna bruta 15.2 18.6 221 219 16.8 20.2 234 244
Inversién bruta fija 157 171 188 177 16.1 173 183 202
Construccién 10.3 11.7 12.8 13.2 12.5 13.5 13.5 149
Maquinaria y equipo 54 55 6.0 4.5 3.6 38 48 53
Variacién de existencias -0.5 i.5 33 4.2 0.6 29 5.1 4.2
Abhorro interno bruto 24.3 20.6 20.0 19.7 21.0 19.7 20.7 19.7

Efecto de la relaci6n de
precios del intercambio © -39 38 17 01 07 09 09 -09

Ingresos netos del exterior
po el setvicio de factores © -S40 37 29 33 42 44 41 36

Transferencias privadas netas
recibidas del exterior - - - - - - - -

Ahorro nacional bruto 153 13.0 153 16.6 16.1 i4.4 15.7 15.2

Ahorro externo - 5.6 6.7 53 0.6 58 7.7 9.2

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 1991, las
cifras se obtuvieron del balance de pagos en délares corrientes del Fondo Monetario Intemacional; las correspondientes a 1992
fueron estimadas por la CEPAL sobre la base de informacidn del Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica. Dichas cifras
fueron convertidas a valores constantes de 1980 mediante fndices de valor unitario calculados por la CEPAL.
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PERU: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD

Cuadro 5

ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

PERU

Producto interno bruto
Bienes

Agricultura

Mineria

Industrias manufactureras
Construccién

Servicios basicos
Electricidad, gas y agua

Transporte, almacenamiento
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 importacién

it
Indices (1980 = 100)  COmPosicin Tasas de variaci6n
porcentual

1990 1991 1992 1980 1992° 1989 1990 1991 1992°
886 904 88.0 1000 1000 -11.5 -56 21 27
876 889 850 513 496 -103 .56 15 44
1246 1258 1189 102 138 -48 -64 09 -55
662 646 626 152 108 -49 -87 24 32
828 871 811 202 186 -157 -58 53  -69
951 933 97.1 57 63 -147 32 -18 41
1013 1068 1058 75 90 -83 46 54 09
1310 1474 1305 09 13 -13 04 125 -115
974 1015 1026 66 77 94 54 42 1.1
933 95.0 939 405 432 -117 -58 1.8 -12
86.1 90.8 888 178 179 -160 -28 55 22
1098 1133 1136 99 128 -34 .07 32 03
1169 1177 1183 20 27 10 1.0 07 05
904 866 856 128 125 -127 -133 42 11
93.1 85.7 86.1 77 16 -142 -122 -80 05
146.1 1488 1504 20 34 -54 1.6 19 1.1
448 496 534 27 1.6 -444 112 105 717

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del aiio 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

Indices (1979=100)

Tasas de variacién

1990 1991 1992 1989 1990 1991  1992°

Produccién manufacturera total 87.9 93.5 87.7 -18.8 4.5 6.4 -6.2
Harina de pescado 163.1 169.5 151.2 38 -38 3.9 -10.8
Alimentos 95.8 933 96.8 -14.7 -1.9 2.6 3.7
Bebidas 1171 154.5 141.7 -29.7 -0.4 31.9 -8.3
Tabaco 77.0 79.8 72.7 -5.5 9.7 3.6 -8.9
Textiles 100.8 98.3 84.6 9.4 -11.7 -2.5 -13.9
Cuero

Calzado 17.1 -28.2 -26.3
Papel y productos de papel 56.5 4.1 26.8 -46.9 13.0 -22.0 -39.2
Quimicos industriales 89.9 89.9 78.4 -27.0 -1.2 - -12.8
Otros productos quimicos 84.4 96.0 934 -36.1 1.0 13.7 -2.7
Refinacién de petréleo 106.8 106.3 1103 -15.6 -1.5 -0.5 38
Productos de caucho 85.6 735 70.5 -15.2 -2.6 -14.1 -4.1
Productos plésticos 623 77.8 85.9 -36.9 -12.9 24.8 10.5
Vidrio y productos de vidrio 72.7 65.8 60.4 -41.3 -1.5 -9.5 -8.2
Articulos minerales no

metalicos 86.4 -33.0 -0.2
Hierro y acero 71.7 79.6 76.7 -26.1 -12.7 11.0 -3.7
Metales no ferrosos 75.4 90.2 100.5 273 -11.6 19.6 114
Magquinaria no eléctrica 555 66.1 69.1 -40.1 15.9 19.1 4.5
Maquinaria eléctrica 84.2 844 67.1 -34.7 37 0.2 -20.5
Material de transporte 65.0 63.4 51.2 -43.1 175 2.4 -19.3

Fuente: Ministerio de Industria, Comercio, Turismo ¢ Integracién.

* Indices de volumen ffsico de produccién; promedios anuales.
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PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Cuadro 7

PERU

Indices de la produccién
agropecuaria (1979=100)

Produccién de los
principales cultivos
Algodén en rama
Arroz
Café
Caiia de azdcar
Frijol
Maiz amiléceo
Maiz duro
Papa
Sorgo
Soya
Trigo

Produccién de los principales
productos pecuarios

Carne de ave

Carne de ovino

Carne de porcino

Carne de vacuno

Huevos

Leche fresca

Tasas de variacién

1990 1991 1992°
1989 1990 1991 1992°
108.4 110.4 104.1 -3.6 9.1 1.8 5.7
Miles de toneladas
239 176 108 13.9 -25.6 -26.3 -38.8
966 814 828 33 -115 -15.7 16
81 83 85 6.3 232 1.8 3.0
5927 5792 4 507 6.5 -6.4 23 222
46 47 41 6.1 -17.4 2.4 -14.0
151 226 119 -14.6 -32.7 49.6 473
481 434 391 21.7 -38.8 938 -10.0
1154 1451 989 -19.8 -31.7 25.7 -31.8
14 32 4 15.1 -63.1 133.3 -88.6
3 1 - -55.0 3.7 -75.0 -57.1
99 127 74 43 377 27.9 421
245 202 320 -30.8 19.3 19.1 9.7
24 19 19 42 19.0 -21.0 32
67 69 76 -0.1 9.4 3.3 10.6
117 109 108 -4.0 a7 -6.6 -1.2
99 117 107 -19.0 2.9 18.7 -8.8
776 786 765 -5.6 -3.3 1.3 2.6

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

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION PESQUERA

Tasas de variacion

1990 1991 19922
1989 1990 1991 19927
Miles de toneladas
Pesca maritima 6511 6 635 5941 33 -4.5 1.9 -10.5
Consumo humano directo 663 465 408 24.2 -0.7 -29.9 -12.2
Pescado fresco 249 180 218 8.0 2.5 -27.8 21.5
Para congelado 270 187 107 721 28.6 -30.9 -42.9
Para conservas 114 82 72 21.0 -39.9 -28.4 -11.6
Para seco salado 29 17 11 273 225 -43.9 -33.9
Para harina de pescado 5849 6171 5533 1.5 -4.9 55 -103
Anchoveta 2842 2 880 3723 37.7 -23.6 1.3 29.3
Otras especies 3007 3291 1810 -27.6 23.7 9.4 -45.0
Fuente: Ministerio de Pesquerfa.
* Cifras preliminares.
Cuadro 9
PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA
Tasas de variacion
1990 1991 1992?
1989 1990 1991 1992°
Miles de toneladas
Principales productos
Cobre 318 382 369 22.1 -12.8 20.2 -3.2
Hierro 2181 2 368 1 849 42 -26.3 8.6 -21.9
Plata® 1762 1769 1573 18.6 -43 04 -11.1
Plomo 188 200 194 29.1 24 6.4 2.8
* Zinc 605 628 603 23.1 13 38 -4.0
Petréleo © 47 42 42 -8.0 -1.2 -10.9 1.0

Fuente: Ministerio de Energfa y Minas.
® Kilégramos.

® Cifras preliminares.
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Cuadro 10
PERU: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO

(Promedios anuales y trimestrales)

Indices del tipo de cambio real efectivo b
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 023 0.23 104.3 109.6
1980 0.29 0.29 94.2 1023
1981 042 0.42 81.6 86.7
1982 0.70 0.70 733 75.0
1983 1.63 1.63 83.7 83.9
1984 3.47 347 83.0 84.0
1985 11.04 11.01 100.0 100.0
1986 14.59 14.52 89.2 85.2
1987 21.77 19.85 81.0 69.3
1988 160.63 176.77 83.5 86.1
1989 348 329 51.8 48.5
1990 192 199 43.0 42.6
1991 765 778 346 35.2
1992 1246 1251 341 34.6
1991 :

I 540 550 346 34.7
II 750 760 371 378
1l 800 810 31.6 . 326
v 970 990 349 35.6
1992

1 973 993 311 319
II 1110 1110 31.7 31.9
111 1300 1300 354 354
v 1 600 1600 38.2 39.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Reserva del Perd y del Fondo Monetario Internacional, Estadfsticas

financieras internacionales (varios ndimeros).

* Desde 1978 a 1988 corresponde a intirs por d6lar, y a partir de 1989 a nuevos soles por mil dlares. b Corresponde al promedio
de los fndices del tipo de cambio real del nuevo 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, segin Las ponderaciones
corresponden al promedio de 1986-1990. Para la metodologfa utilizada, véase el apéndice técnico en el Estudio Econémico de
América Latina, 1981. ¢ En todos los pafses se usé el fndice de precios al por consumidor.
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Cuadro 11
PERU: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1985 198 1987 1988 1989 1990 1991  1992°
Tasas de variacion
Exportaciones fob
Valor -54  -15.0 5.1 11 29.6 -7.4 3.0 4.7
Volumen 2.2 -82 -5.7 -155 273 213 -0.9 6.0
Valor unitario -7.4 -75 115 197 1.8 177 4.0 -1.3
Importaciones fob
Valor -156 437 226 -123 -179 262 209 159
Volumen 98 348 171 -146 -234 124 95 155
Valor unitario -6.4 6.6 4.7 27 72 123 104 0.4
Relacién de precios del
intercambio fob/cif -1.1 -131 61 161 -4.9 4.3 5.7 -18
Indices (1980=100)
Poder de compra de las exportaciones 89.7 716 716 703 851 698 652 679
Quéntum de las exportaciones 95 914 82 729 928 730 723 76.7
Quantum de las importaciones 708 954 1117 954 73.1 821 899 1038
Relacién de precios del
intercambio fob/cif 90.1 783 830 964 917 956 90.1 885

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares.
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Cuadro 12

PERU: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

PERU

Millones de d6lares ngrlge 0::5"8(])" Tasas de variacién
1990 1991 1992 1980 1992° 1989 1990 1991 19927
Total 3232 3330 3485 1000 100.0 29.6 73 30 4.6
Productos tradicionales 2265 2378 2472 78.7 70.9 29.1 9.7 5.0 3.9
Harina de pescado 336 467 440 4.9 12.6 148 -180 390 -5.8
Productos agricolas 176 210 115 58 33 431 -264 195 454
Algodén 42 58 23 1.8 07 120.0 -36.7 38.8 -60.2
Azacar 36 33 23 03 0.6 25.0 80.0 -83 -318
Café 98 119 69 36 2.0 264 -359 214 -420
Productos mineros 1495 1532 1721 449 494 36.3 9.0 25 123
Cobre 700 738 806 19.3 23.1 238 -7.8 55 92
Hierro 58 46 54 24 1.6 -6.7 41 -216 184
Plata refinada 79 68 78 8.0 2.2 633 -199 -136 150
Plomo 185 162 161 9.8 46 6.8 94 -124 -0.7
Zinc 416 325 335 54 9.6 52.7 3.1 -21.9 3.2
Oro 9 137 215 6.2 .. 350014178 570
Otros ¢ 49 57 72 2.7 21 939 -484 163 263
Petréleo y derivados 258 169 196 203 56 307 189 -344 159
Productos no tradicionales 967 952 1013 213 29.1 31.1 -1.2 -1.6 6.4
Agropecuarios 114 153 151 1.8 43 16.7 1.8 342 -13
Textiles 365 353 324 59 9.3 34.6 55 33 -8.2
Pesqueros 113 107 179 31 51 242 42 53 673
Metalmecéinicos 27 25 38 14 11 4.0 3.8 14 520
Quimicos i 74 77 2.2 2.2 29.6 -228 4.2 4.1
Siderometaliirgicos 163 142 134 21 38 2717 -69 -129 56
Minergles no metalicos 18 20 22 1.5 0.6 41.7 59 111 100
Otros 96 78 88 35 2.5 722 32 -188 128
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central de Reserva del Peri.
® Cifras preliminares. Incluye contenido de plata. ¢ Incluye oro y metales menores, principalmente. 4 Incluye

principales articulos de joyerfa de oro y plata, maderas y papeles, picles y cueros, artesanfa y ajustes.
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Cuadro 13
PERU: YALOR, VOLUMEN Y PRECIOS DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS DE EXPORTACION?

Tasas de variacion
1990 1991 1992°

1989 1990 1991 1992°
Harina de pescado
Valor 336 468 440 14.8 -18.0 39.0 -59
Volumen 1084 1189 1021 34.9 -1.0 9.6 -14.1
Precio ° 310 393 431 -147 -17.1 26.7 9.6
Algodon
Valor 42 58 23 120.0 -36.7 39.7 -60.4
Volumen ¢ 430 554 209 236.7 -41.5 289 -62.3
Precio © 97 105 111 -34.1 7.9 8.4 5.1
Aziacar
Valor 36 33 23 25.0 78.0 7.3 -31.8
Volumen 77 76 53 19.4 79.8 -1.4 -30.4
Precio © 21 20 20 3.4 0.5 -6.1 -1.5
Café
Valor .98 119 69 26.4 -35.9 21.2 - -41.9
Volumen 66 76 61 755 =229 139 -19.1
Precio © 68 72 52 278 -17.6 6.5 282
Cobre
Valor 700 738 806 238 -7.8 55 9.2
Volumen 286 328 374 109 -32 149 14.0
Precio | 111 102 98 11.8 49 82 42
Hierro
Valor 58 46 54 -6.7 4.1 -21.6 184
Volumen & 4 3 3 -178 - -29.7 15.4
Precio " 16 17 18 10.4 6.8 10.1 29
Plata refinada
Valor . 79 68 78 63.3 -19.9 -13.6 15.0
Volumen ' 16 17 20 93.3 -1.6 5.0 20.4
Precio ! 5 4 4 -149 -14.0 -16.3 -4.9
Plomo
Valor 185 162 161 6.8 9.4 -12.4 -0.7
Volumen 158 158 182 589 -7.1 03 147
Precio ! 53 46 40 337 2.0 -12.6 -136
Zinc
Valor 416 324 335 527 31 -22.1 35
Volumen 524 464 463 14.2 14.1 -11.5 -
Precio | 36 32 33 338 -15.1 -11.9 35
Petroleo y derivados
Valor 258 169 196 30.7 189 344 159
Volumgn k 16 16 18 -1.9 2.0 4.5 8.6
Precio 17 11 11 327 16.9 -36.7 6.7
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
® Valor en millones de d6lares; volumen en miles de loneladas, salvo indicaci6n en contrario; precio segtn lo indicado. b Cifras
preliminares. € Délares por toneladas. ¢ Miles de quintales. ¢ Délares por quintal. € Centavos de d6lar por
libra. & Millones de toneladas largas. Délares por tonelada larga. ! Millones de onzas troy. Délares por
onza troy. ¥ Millones de barriles. Délares por barril.
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Cuadro 14
PERU: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicién

porcentual Tasas de variacion

Millones de dé6lares

1990 1991 1992 1980 1992 1989 1990 1991 1992°

Total " 2890 3494 4050 100.0 1000 -179 261 209 159
Sector publico 913 801 763 43.8 18.8 06 -105 -123 -4.7
Sector privado 1977 2693 3287 56.2 812 -284 555 362 221

Bienes de consumo 338 638 840 125 207 7.7 347 888 317
Sector pablico 79 68 14 4.0 03 -477 347 -139 -794
Sector privado 259 570 826 85 204 -103 99.2 120.1 449

Bienes intermedios 1332 1597 1783 379 440 -313 223 199 116
Sector piblico 481 446 479 13.6 11.8 -195 68 -13 7.4
Sector privado 851 1151 1304 243 322 -394 485 353 133

Bienes de capital 885 934 1120 352 277 86 329 55 199
Sector pablico 170 133 147 13.8 36 1111 -312 -21.8 105
Sector privado 715 801 973 214 240 -315 706 120 215

Diversos y ajustes b 335 325 307 144 76 404 175 30 55
Sector piblico 183 154 123 12.4 3.0 54 346 -158 -201
Sector privado 152 171 184 2.0 45 1014 20 125 7.6

Importaciones de los

principales alimentos ° 460 408 452 133 112 -13.7 285 -119 114
Trigo 141 92 104 4.6 26 26.1 0.7 -349 132
Maiz y sorgo 59 59 82 21 20 -582 156.1 03 400
Lacteos 47 36 62 14 15 -34.0 334 -231 735
Soya 52 54 48 0.7 1.2 -66.7 58.8 36 -109
Carnes 24 24 16 04 04 -76.2 1370 - 346
Arroz 83 75 77 3.0 1.9 1260.0 224 94 1.5
Azicar 54 66 63 1.0 1.6 -2.0 104 213 -4.0

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

2 Cifras preliminares. Material de defensa, oro no monetario y otras importaciones. ¢ Rubro incluido en bienes de consumo

y bienes intermedios, segin el caso.
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Cuadro 15
PERU: BALANCE DE PAGOS
(Millones de dolares)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991  1992°

Balance en cuenta corriente 3 1227 -1661 -1248 -142 -1339 -1900 -2327
Balance comercial « 1002 -408 943 475 782 325 -889 -1417
Exportaciones de bienes y servicios 3792 3367 3592 3686 4379 4062 4165 4332
Bienes fob 2978 2531 2661 2691 3488 3231 3329 3484
Servicios reales ° 814 83 931 995 891 831 836 848
Transporte y seguros 257 295 313 302 327 306 285 283
Viajes 300 324 315 409 2711 259 252 224
Importaciones de bienes y servicios 2790 3775 4535 4161 3597 4387 5054 5749
Bienes fob 1806 2596 3182 2790 2291 2891 3494 4051
Servicios reales ° 984 1179 1353 1371 1306 149 1560 1698
Transporte y seguros 293 431 543 522 450 507 610 653
Viajes 265 320 335 344 292 495 477 480
Servicios de factores -999 819 718 -773 924 -1014 -1011 910
Utilidades -73 -33 -42 -39 -18 -10 -34 -56
Intereses recibidos 133 93 67 43 80 72 117 137
Intereses pagados y devengados -1059 -879 743 777 986 -1076 -1094 -991
Trabajo y propiedad - - - - - - - -
Transferencias unilaterales privadas - - - - - - - -
Balance en cuenta de capital 183 932 993 1258 737 1624 3276 2845
Transferencias unilaterales oficiales 134 150 180 157 236 247 316 298
Capital a largo plazo -619 -1187 -1226 -1271 -855 -970 -268 612
Inversién directa 1 22 32 26 59 41 -7
Inversién de cartera - - - - - - -
Otro capital a largo plazo -620 -1209 -1258 -1297 914 -1011 -261
Sector oficial © -496 -1139 -1098 -1034 -716 -828 -247
Préstamos recibidos 894 495 337 250 309 151 774
Amortizaciones -1329 -1453 -1272 -1148 939 -938 -1021

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

Otros sectores © -124 70 -160 263 -198 -183 -14

Préstamos recibidos 44 35 301 144 139 170 223
Amortizaciones -168 -105 -461 -407 -354 -287 -104
Capital a corto plazo 966 1923 2093 2486 1604 1843 1899 1935
Sector oficial 1275 1778 1544 2045 1116 1612 1689
Bancos comerciales 19 12 -38 16 28 -25 -5
Otros sectores -328 133 587 425 460 256 215
Errores y omisiones netos -298 45 -54 114  -248 504 1329
Balance global © 186 295  -668 10 595 285 1376 518
Variacién total reservas (- aumento) -125 410 856 -54 614 224 -1374 -518
Oro monetario - - -76 -74 -85 -57 172
Derechos especiales de giro 22 - - - - - -
Posicién de reserva en el FMI - - - - - - -
Activos en divisas -234 435 887 76 -304 -227 -1015
Otros activos 60 -51 -72 -12 -182 63  -482
Uso del crédito del FMI 27 26 117 -44 -43 -3 -49

Fuente: 1985 - 1991, CEPAL, en base a informacién proporcionada por el Fondo Monetario Inlernacional. La partida de “Intereses
pagados” fue modificada en CEPAL, anotandose en su lugar las cifras indicadas por el Banco Central de Reserva del Perd.
En la partida “Sector Oficial” del capital a corto plazo, se anoté la contrapartida reseltante entre ambas cantidades, para
de esa manera mantener el Balance Global y la Variacién de Reservas informada por el Fondo Monetario Inlernacional.
1992; CEPAL, en base a informacién proporcionada por el Banco Central de Reserva del Pert.
® Cifras preliminares. b Incluye Otros servicios no factoriales. ¢ Incluye Préstamos netos concedidos y Otros activos y
pasivos. d Incluye Errores y omisiones netos. ©Es igual a Variacidn total de las reservas (con signo contrario), m4s
Asientos de contrapartida.
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PERU

Cuadro 16
PERU: EVOLUCION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
DEL SISTEMA BANCARIO?
(Millones de dolares)
Banco Central Resto del Total
de Reserva Sistema Bancario

1986 958 -92 866
1987 43 38 81
1988 -352 34 -318
1989 357 189 546
1990 531 151 682
1991

I 599 333 932
Il 802 459 1261
III 1014 486 1500
v 1304 629 1933
1992°

I 1415 632 2047
I 1578 570 2148
I 1 846 474 2320
v 2001 450 2451
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
* Saldos a fines del perfodo. ® Cifras preliminares,

Cuadro 17
PERU: DEUDA EXTERNA
(Millones de dolares a fines del perfodo)
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992°

Deuda externa total 13721 14477 15373 16493 18536 19762 20735 21333
Mediano y largo plazo 12629 13200 14017 14744 17018 18145 18816 19227
Sector puablico b 10462 11068 11747 12465 15842 17039 17863 18338
Banco Central de Reserva 825 788 870 827 792 776 735 661
Sector privado 1342 1344 1400 1452 384 330 218 228
Corto plazo 1092 1277 1356 1749 1518 1617 1919 2106
Empresas pablicas y privadas ° 760 789 837 781 842 802 1001 1206
Sistema bancario 332 488 519 968 676 815 918 900
Banco Central de Reserva 63 148 217 650 330 494 599 493
Banco de la Nacién 143 157 169 182 208 176 151 144
Otros bancos 126 183 133 136 138 145 168 263
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
* Cifras preliminares. Gobiemo central y empresas pdblicas. Créditos comerciales y financieros con o sin aval del

sistema bancario.
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PERU: CREDITOS EXTERNOS CONCERTADOS, SEGUN FUENTE FINANCIERA *

Cuadro 18

(Millones de dblares)
1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992°
Total 339 145 587 295 258 978 1832
Club de Parfs 128 97 287 31 39 421 139
América Latina 85 144 - 17
Banca internacional - - 23 - - 5 -
Organismos internacionales 85 - 20 81 40 535 1670
Paises socialistas 33 22 45 98 35 17 6
Proveedores 93 26 212 - - - -

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd con informacién del Ministerio de Economfa y Finanzas, Direccién General de Crédito

’ Pdblico.
2 De mediano y largo plazo.

b Cifras preliminares.

Cuadro 19
PERU: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS ®
(Porcentajes)
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
Variacion de diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor 1583 629 1145 17223 27758 76496 1392  56.7
Alimentos 1537 602 899 15688 23555 69835 1037 586
Indice de precios mayoristas 1664 373 724 18771 19179 65340 960 505
Productos importados 1579 218 529 19918 23934 62908 927 622
Agropecuarios 1829 262 460 18208 10968 86282 1415 60.2
Manufacturados 156.1 214 535 20049 24842 62150 877 62.5
Productos nacionales 1686 412 766 18555 18224 65974 963 494
Agropecuarios 1582 868 844 9349 22798 5689.7 96.7 425

- Manufacturados 1729 212 715 25255 16908 69434 958 513

Variacién media anual

Indice de precios al consumidor 1634 779 858 666.9 3498.6 7481.7 4095 575
Alimentos 1497 851 656 5355 27062 69866 3468 60.0
Indice de precios mayoristas 1739 603 515 6278 25103 67375 3063 571
Productos importados 175.8 509 289 5957 30925 67323 3181 594
Agropecuarios 1876 689 255 3828 24940 67675 3565 865
Manufacturados 1750 496 292 6126 31247 67308 3150 562
Productos nacionales 173.5 627 5638 6341 24030 6738.7 3024 570
Agropecuarios 1303 1281 73.2 3541 24332 54166 3519 572
Manufacturados 193.5 38.7 472 8328 23915 72101 4324 566

Fuente: Instituio Nacional de Estadfstica e Inform4tica, (INEI).

? Lima Metropolitana.
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Cuadro 20
PERU: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION*
(Porcentajes)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992°

Lima Metropolitana
Desempleo 101° 53 4.8 7.9°¢ 7.9 8.3 5.9 9.4
Subempleo © 42.6 34.9 © 73.5 72.8 785  75.0
Por ingresos € 38.6 308 © 729 71.6 778 - ..
Por tiempo ¢ 4.0 4.1 ¢ 0.6 1.2 0.7
Adecuadamente
empleados ¢ 52.1 60.3 ¢ 186 18.9 15.6 15.6
Indices de empleo por sectores (1984=100)
Manufactura 981 1040 1127 1104 982  100.0 94.9 84.5
Comercio 990 1022 1050 1058 973  100.0 91.3 76.3
Servicios 101.6 1037 1062 1072 1073  100.0 94.3 83.8

Fuente: Ministerio de Trabajo y Promocién Social.
® Excluye trabajadores del hogar. ® Cifras preliminares. € En los aiios 1985 y 1988 no se realizé la Encuesta de niveles de
empleo. Por lo tanto los valores seiialados corresponden a una estimacién oficial.

Cuadro 21
PERU: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS REALES ?

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992°

Indices de remuneraciones (1979=100)

Sector privado
Lima Metropolitana ©
Sueldos 854 1043 1083 843 435 349 357 369°
Salarios f 634 826 890 671 366 335 361 357°
Ingreso minimo legal & 683 708 749 652 314 292 198 198
Gobierno central 815 86.1 95.9 76.4 31.2 24.1 15.7 15.2
Tasas de variacion
Sector privado
Lima Metropolitana °
Sueldos ° -84 221 38 221 -484 -198 23 34"
Satarios | 149 303 77 246 455 85 18 -12"
Ingreso minimo legal & -12.5 3.7 58 -13.0 -518 -7.0  -319 0.1
Gobierno central -12.8 56 114 -203 -592 -22.8 -346 -3.7

Fuente: Ministerio de Trabajo y Promocién Social e Instituto Nacional de Estadistica e Inform4tica.
® Para los sueldos y salarios, la informacién previa a 1986 hasido reajustada, debido a cambios en la metodologfa de la

encuesta. Cifras preliminares. ¢ Encuesta de establecimientos de 10 y m4s trabajadores. Sobre la base de Nuevos
Soles por mes. ¢ Promdeio a octubre. Sobre la base de Nuevos Soles por dfa. EPromedio anual para Lima
Metropolitana. A partir de agosto de 1985 el ingreso minimo legal rige para todo el pafs. " Variacién enero octubre con

respecto al mismo perfodo del afio anterior.
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Cuadro 22
PERU: RESULTADO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Como porcentaje del producto interno bruto)

1991 1992°
I I HI v Afio I I IV Ao
I. Gobierno central © -1.7 -0.6 -0.8 23 -14 08 -05 -19 -40 -1.6
Ingresos 8.3 83 88 8.6 86 100 95 106 11.1 101
Gastos 10.0 8.9 9.6 11.3 10.1 92 100 125 151 11.7
II. Empresas piblicas no
financieras -1.4 -0.4 0.1 -0.7 -0.5 - - <03 - <01
HI. Otras entidades sector
ptblico 1.1 0.9 1.1 -0.7 05 06 01 01 -06 -
IV. Resultado financiero
del sector pablico no
financiero (I+I1+11T) -2.0 -0.1 0.4 -3.7 .15 13 -04 21 -46 -1.7
V. Financiamiento 2.0 0.1 -0.4 3.7 15 13 04 21 46 1.7
Externo 1.3 1.8 -0.1 4.6 21 08 09 13 06 09
Interno 0.7 -1.7 -0.3 -0.9 06 -21 -05 08 40 08

Fuente: Banco Central de Reserva del Perid.
* Cifras preliminares. *La participacién de ingresos, gastos y déficit del Gobierno Central sobre el producto, no coinciden
estrictamente con las presentadas en el cuadro 23, por las aproximaciones efectuadas.
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Cuadro 23

PERU: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

PERU

Millones de nuevos soles

Porcentajes del PIB

Tasas de variacioén

1990 1991 1992° 1990 1991 1992° 1990 1991 1992°
1. Ingresos totales 597 3004 5652 178 85 100 78677 4028 88.1
1.1 Ingresos corrientes 597 3004 5652 78 85 100 78677 4028 88.1
Ingresos tributarios 572 2742 5219 75 78 93 73598 3796 904
Impuesto a la renta 37 250 751 05 07 13 2850.1 5733 201.0
Impuesto al patrimonio 48 177 202 06 05 04 143931 20683 14.0
Impuestos al comercio
exterior 65 301 569 08 09 1.0 46074 3656 89.0
Impuestos a la produc-
cién y el consumo 326 1841 3326 42 52 59 78732 4652 80.7
(Combustibles) 151 781 995 20 22 18 224611 4188 273
Otros ingresos
tributarios 127 244 429 1.7 0.7 08 122223 917 76.1
Documentos valorados ° -31 -7 -58
Ingresos no tributarios © 26 262 432 03 0.7 08 76120 9172 648
1.2 Ingresos de capital - - - - -
2. Gastos totales 791 3565 6596 103 10.1 11.7 6319.1 3505 850
2.1 Gastos corrientes 700 3083 5472 91 88 97 69670 3405 775
Remuneraciones 166 550 1047 22 16 1.9 3863.9 2322 90.2
Bienes y servicios 114 442 822 1.5 13 15 95615 2866 858
Transferencias 259 1220 2437 34 35 43 80718 370.0 998
Intereses 160 870 1167 21 2.5 2.1 116582 4434 341
Deuda interna 79 162 160 10 05 03 154052 1060 -1.4
Deuda externa 81 708 1006 11 20 1.8 94258 7705 422
2.2 Gastos de capital d 92 482 1124 12 14 20 36743 4266 1332
3. Resultado en cuenta
corriente (1.1-2.1) -102 -78 180 -13 -02 03
4. Resultado financiero (1-2) -194 560 944 25 -16 -1.7

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
? Cifras preliminares.

impuestos y pagarés por pago de impuestos.
descuentos a las pensiones.

Se refiere, principalmente, reintegros tributarios a la exportacién no tradicional, capitalizacién de

© Se refiere, principalmente, rentas de la propiedad, aplicacién de multas y

Incluye formacién bruta de capital y transferencias de capital al resto del sector piblico.
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Cuadro 24
PERU: BALANCE MONETARIO

Saldos a fines de afio
(millones de nuevos soles)

Tasas de variacion

1990 1991  1992° 1989 1990 1991 1992°
Base monetaria ° 424 832 1350 17834 52140 96.2 62.1
Dinero (M1) 353 902 1583 16336 48512 1354 75.5
Efectivo en poder del piblico 271 637 1091 19663 50084 1348 71.4
Dépositos a la vista 112 265 491 11825 45078 1366 854
Factores de expansion neta 1139 4203 7766 21169 49248 269.1 84.3
Reservas internacionales netas 352 1 856 3956 -87.7 4268 1132
Otras operaciones netas externas 22 -69 -167
Crédito interno neto 764 2417 3977 15042 37766 2162 64.6
Sector piblico 228 104 4 16815 59446 -546
Sector privado 782 2961 5773 18034 5788.1 278.6 95.0
Otras cuentas (neto) -246 648 -1792
Cuasidinero 756 3301 6224 24915 49190 3369 88.5
En moneda nacional 222 864 1260 39464 20319 2884 458
En moneda extranjera 533 2438 4964 13737 110086 3571 103.7
(En millones de doblares) 1031 2539 3045
Porcentajes
Muitiplicadores monetarios
M1/Base monetaria 90.3 108.4 117.3
M2/Base monetaria 142.8 212.1 210.6
Coeficientes de liquidez ©
M1/priB 1.5 1.6 2.8
M2/prIB (Moneda nacional) 28 31 50
M2”/pIB (Més moneda extranjera) 4.9 73 13.9
Coeficiente de dolarizaci6n 468 580 639
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
* Cifras preliminares. b Corresponde a Ia “emisién primaria”, segdn la terminologfa utilizada en el Perd. ¢ Para M1y M2

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

en el M2,
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Equivale a la participaciér del cuasidinero en moneda extranjera



PERU

Cuadro 25
PERU: TASAS DE INTERES
(Porcentajes anualizados)
: a Equivalentes en Pasiva,
' Nominales Reales délares en
Periodo moneda
Pasivas Activas Pasivas Activas Pasivas Activas extranjera

1990

1 1329.0 1694.9 -43.9 -29.5 -0.6 24.9

I 3073.7 5784.1 -30.6 28.7 -52.2 -11.3
11 5236.4 11 157.5 -99.3 -98.4 -99.9 -99.8
v 140.7 524.6 -43.4 47.0 17.2 204.2 7.4
1991

I 212.7 1237.0 -15.7 260.3 127.1 871.2 6.6
Il 190.3 860.5 211 300.7 -45.3 81.0 10.6
I 1932 761.5 26.0 270.3 273.7 997.9 122
v 86.3 313.9 233 161.5 -23.7 69.5 10.9
1992

1 72.7 173.8 -6.3 48.5 103.3 2224 10.4
1I 56.1 1357 4.5 578 -31.6 32 9.0
1 56.5 143.7 10.1 71.5 -13.9 34.1 8.8
v 534 124.4 -0.6 45.5 235 12.0 8.2

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales y del Fondo Monelario Internacional.
? Tasas nominales deflacionadas por la variacién de los precios al consumidor en igual perfodo. ® Relaci6n entre las tasas
nominales y 1a devaluaci6én de igual perfodo.
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