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Esta versién preliminar del Estudio Econdmico de América Latina y el Cartbe, 1988 se esté distribuyendo
dividido en una parte introductoria de caricter general, que lleva la signatura LC/L.501 y en varios addenda,
cada uno de los cuales contiene el examen de la evolucién econémica de un pais de la region. Estos estudios

aparecerdn, no en orden alfabético, sino a medida que vayan siendo terminados. El Estudio 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 disminucidn, 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).

Elguién (-) 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 €] total correspondiente.
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1. Rasgos generales de la evolucién reciente

La economia peruana mostr6 en 1988 una evolucién muy desfavorable, pese a que por segundo afio
consecutivo la relacién de precios del intercambio acusé un sustancial mejoramiento. El producto
interno bruto experimentd una caida de 9% —la segunda en magnitud en varias décadas— y la
inflacion sobrepasé en diciembre 1 700%, cifra sin precedentes en la historia del pais. Ello ocurri6
en un marco de creciente violencia politica e incertidumbre respecto a la continuidad institucional.

El atraso y la insuficiencia de las politicas aplicadas para enfrentar desequilibrios
macroeconémicos generados internamente y manifestados desde 1986 provocaron una pérdida de
credibilidad en los agentes econémicos. La conjuncién de ambos factores retroaliment6 los
desajustes hasta extremos que rebasaron las expectativas mas desfavorables y anul6 los logros de
afios anteriores en materia de crecimiento, empleo y salarios.

Ya a fines del afio anterior se habia tornado evidente que el modelo basado en la expansion
del consumo estaba proximo a agotarse. El uso de la capacidad instalada estaba llegando a su cota
méxima debido a estrangulamientos en la cadena de produccion, en tanto que la disponibilidad de
divisas para importacion se hallaba en niveles muy criticos. Al mismo tiempo, el efecto combinado
del rezago de los precios controlados y las tarifas piblicas, de un lado, y de las pérdidas del Banco
Central atribuibles a la diferencia cambiaria, del otro, expandian a ritmo cada vez més acelerado
los medios de pago. Asi, pese a las restricciones de la oferta, continuaba amplidndose la demanda
efectiva, lo que se traducia en presiones adicionales sobre los precios y agudizaba la especulacion.

Sin embargo, frente a la magnitud de los desequilibrios macroeconémicos las sucesivas
correcciones que se ensayaron en el transcurso del afio resultaron insuficientes y tardias,
suscitindose un deterioro adicional de la credibilidad en las medidas de politica econdmica. Esta
ya se habia visto afectada en 1987, a consecuencias del imprevisto anuncio de la estatizacién del
sistema financiero, la que hasta fines de 1988, sin embargo, no habia llegado a materializarse, pese
a la promulgacién de una ley especial.

No obstante la envergadura de los desequilibrios y la rapidez con que se estaban agravando,
la politica econémica tuvo un caracter gradualista durante buena parte del afio. Se sucedieron asi
cinco intentos de correccion, los cuales no sélo no consiguieron aminorar los desajustes, sino que
terminaron deprimiendo severamente los niveles de consumo de la gran mayoria de la poblacidn.

Un primer paquete de medidas de politica, puesto en aplicacion en marzo, intenté basicamente
aliviar el deterioro del sector externo y detener la fuerte pérdida de reservas internacionales. Sin
embargo, la decisién de fijar por 120 dias el tipo de cambio para importaciones, acrecentando asi
su sobrevaluacion anterior, al mismo tiempo que se reajustaba mensualmente ¢l tipo de cambio
para exportaciones, resulté contradictoria con esos propositos y, al ampliar el diferencial, generd
una mayor expansion monetaria. En el 4mbito fiscal, por otra parte, se elevaron las tasas de los
impuestos a las ventas y al consumo suntuario, al tiempo que se ampliaba la base de este dltimo
tributo. Los precios controlados, que abarcaban un porcentaje apreciable de la canasta popular,
fueron reajustados de acuerdo a la inflacién acumulada en el primer bimestre, pero se los congeld
enseguida para los cuatro meses posteriores. Los salarios medios experimentaron un reajuste
superior al de los precios controlados, con lo que se pretendié mantener la capacidad de compra
de los trabajadores.

En julio, un segundo conjunto de medidas intent6 una timida reduccién del déficit de las
empresas piablicas. Asimismo, los salarios medios y los precios controlados fueron reajustados en
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porcentajes ligeramente inferiores a la inflacién acumulada. Se dio comienzo, por otra parte, a una
paulatina reunificacién de los tipos de cambio para importacién, pero la brecha cambiaria no sélo
se mantuvo, sino que hasta fue ampliada, a fin de atenuar la presion sobre los costos.

En estas dos oportunidades, la insistencia en una tasa cambiaria para exportaciones superior
a la vigente para las importaciones redund6 en una fuerte expansién monetaria, la que, en ausencia
de mecanismos apropiados de absorcidn, se tradujo en un aumento de la demanda efectiva. Al no
encontrar respuesta adecuada en la oferta interna, se fueron acelerando la espiral inflacionaria, las
importaciones especulativas y la pérdida de reservas, al tiempo que se acrecentaban las presiones
al alza del délar en el mercado paralelo.

Adicionalmente, a través del sobrevaluado tipo de cambio para importaciones, cuyo costo
recafa sobre el Banco Central, se subsidiaba a las empresas pfiblicas para que pudieran mantener
precios y tarifas artificialmente bajos, los que, por lo demés, eran fijados con escasa consideracién
al alza que iban experimentando los costos de los insumos en moneda nacional.

Ante el fracaso de las pretensiones de restaurar el equilibrio externo y frenar la inflacién, la
cual, por el contrario, no cesaba de adquirir mas virulencia, se dispuso en septiembre un tercer
ajuste, ahora de caricter dréstico, que buscd atenuar las presiones de demanda y corregir
progresivamente las distorsiones del sistema de precios. Para tal efecto se procedi6 a la unificacién
de los tipos de cambio, eliminandose asi la principal fuente de expansién monetaria, lo que implicé
un alza del orden de 80% en el valor del d6lar. Ello significo trasladar a las empresas piublicas una
importante fraccion de las pérdidas cambiarias que hasta entonces habia debido asumir el Banco
Central. Paralelamente, se puso en marcha una politica crediticia restrictiva.

Los precios controlados mas que se duplicaron y los de los combustibles se triplicaron. Para
los demas precios se establecié un periodo de remarcacién previo a una proyectada congelacion de
120 dfas, pero la medida debi6 ser suspendida ante el desabastecimiento y la especulacién generados
a partir de su solo anuncio. En todo caso, la suspension no surti6 efecto sobre los nuevos precios,
los cuales mantuvieron los niveles ya remarcados. Los precios controlados y los salarios medios
aumentaron méas que la inflacién acumulada, pero casi de inmediato quedaron fuertemente
rezagados en términos reales, debido a que la inflacién de septiembre fue de 114%.

La persistencia de los problemas, agudizados por una violenta recesion productiva, obligé a
fines de noviembre a la adopcion de un cuarto conjunto de medidas, aun més severas que las de
septiembre. Esta vez el reajuste salarial medio fue equivalente a sélo el 60% de la inflacién
acumulada a octubre, en tanto que el reajuste de los precios controlados fue de alrededor de 75%.
El tipo de cambio oficial fue elevado al doble, al tiempo que se ampliaba la libre disponibilidad de
divisas para los exportadores. Sin embargo, las medidas tributarias se limitaron a reducir la
dispersion de tasas arancelarias y de impuestos al consumo, manteniéndose los cuantiosos subsidios
a los alimentos.

En medio de una profunda recesién, a partir de diciembre comenzaron a introducirse reajustes
sistematicos de los precios controlados, en lo que seria el inicio de un quinto conjunto de medidas,
con el objeto de recuperar los niveles reales de aquéllos y eliminar los subsidios.

El fracaso de esta sucesién de paquetes de medidas y las presiones acumuladas desde el afio
anterior llevaron a que el crecimiento de los precios bordeara la hiperinflacion, llegando en
septiembre al nivel de los tres digitos y a un promedio mensual de 43% durante el segundo semestre.

En una primera fase, que abarcé hasta septiembre, la intensificacion del proceso inflacionario
fue resultado badsicamente de una excesiva emision monetaria, debido tanto a la lasitud en el control
del déficit piblico como al costo que entraiiaban los cuantiosos subsidios a las operaciones
cambiarias. Ello a su vez exacerb la especulacion derivada de la escasa credibilidad en la politica
econdmica. Los ajustes introducidos en los precios controlados fueron muy exiguos, agudizdndose
asi la brecha respecto del costo real de producirlos. Los precios controlados, en su mayoria
correspondientes a bienes o servicios producidos o suministrados por empresas pablicas, eran entre
50% a 75% inferiores en términos reales a su nivel de julio de 1985,

A partir de septiembre, el proceso inflacionario se acentué tanto por los espectaculares
aumentos del tipo de cambio nominal y, en menor grado, de la tasa de interés y las remuneraciones,
como por la aceleracion de las expectativas inflacionarias. Se decretaron, por otro lado, fuertes alzas
nominales en los precios y tarifas piblicas, en un intento por atenuar su enorme rezago. Los precios
de ciertos productos, como los derivados del petroleo, el trigo y las oleaginosas se multiplicaron por
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20 durante ¢l afo, pero a diciembre estaban alin entre 35% y 50% por debajo de su nivel de julio
de 1985.

El elevado crecimiento de los precios comprimid severamente las remuneraciones reales, que
descendieron a los niveles mas exiguos de la década, pese a la concesion de cuatro reajustes
nominales durante el afio. La demanda interna experimentd, como efecto inmediato, una violenta
retraccion, que condujo a fines de afio a la virtual paralizacion de muchas empresas y al consiguiente
aumento del desempleo.

La declinacién de 9% sufrida por el producto interno bruto, (véase el cuadro 1 y grafico 1)
fue la segunda en importancia en los Gltimos treinta afios, s6lo inferior a la de 1983, que fue causada
bdsicamente por adversas condiciones climéticas. Ello significé el quiebre de la recuperacién que
venia operandose en el producto bruto por habitante, el cual volvié a caer a un nivel semejante al
del afio 1965.

La recesion se hizo més intensa en la segunda mitad del afio. La produccién se redujo en més
de 10% y de 20% en los trimestres tercero y cuarto respectivamente. El descenso llegb a 40% en
este ultimo lapso en lo tocante a la produccién industrial. Al mismo tiempo, el gasto piblico se
contrajo un tercio en términos reales, lo que se tradujo en un severo deterioro de los servicios
sociales.

El retroceso de los niveles de empleo fue casi imperceptible en los primeros meses, para
acentuarse paulatinamente a medida que el afio avanzaba. En el ditimo trimestre la caida alcanzd
ribetes dramaticos, en especial en el sector manufacturero, dando lugar a una vigorosa expansion
del subempleo y las actividades informales. Esta se tradujo en el crecimiento del indice de empleo
en el sector de servicios.

El aumento del desempleo, la abrupta rebaja de los salarios reales y la concurrencia de
motivaciones de cardcter politico determinaron un afio de intensa efervescencia sindical. El nimero
de conflictos laborales aumentd significativamente y la cantidad de horas-hombre perdidas por este
motivo casi se cuadruplico. Especialmente graves fueron dos prolongadas huelgas de los
trabajadores minero-metaldrgicos, que redundaron en una fuerte disminucién del volumen de las
exportaciones respectivas, de elevada ponderacién en el total.

Los resultados de la gestion de la politica econémica fueron morigerados por una favorable
relacion de precios del intercambio, debido al vigoroso aumento de los precios de exportacion. Al
mismo tiempo, la baja en los volimenes importados permiti6 aliviar la presion sobre las cuentas
externas.

Las ventas al exterior registraron un leve aumento por segundo afio consecutivo, merced a la
mantencion de los elevados precios internacionales de exportaciones de gran importancia para el
Peru, principalmente la harina de pescado y el cobre. Ellos compensaron la baja de los precios del
petroleo, asi como la fuerte merma en los volimenes exportados de la mayoria de los principales
bienes.

Este dltimo fenémeno, atribuible basicamente a problemas laborales del sector mineroyala
disminucién dc las reservas petroleras, acentu6 la tendencia a la pérdida de importancia relativa
del sector exportador observada desde principios de la década y que lo hace cada vez mas vulnerable
a las fluctuaciones de los precios internacionales. En forma adicional, el financiamiento externo es
cada vez mas reducido por el escaso flujo de nuevos capitales.

El valor de las importaciones cayd 11% debido a la disminuci6n en el volumen importado, la
cual se concentrd en el dltimo trimestre. Si bien el dinamismo de la demanda interna comenzé a
dcbilitarse visiblemente a comienzos del afo, el valor de las importaciones, especialmente de los
insumos, s¢ mantuvo alto, debido al estimulo conjunto del rezago y del subsidio dc la tasa cambiaria.
Estos dos factores tuvieron en la practica mayor fuerza que la suma de las restricciones en la
disponibilidad de moneda extranjera, de un lado, y el restablecimiento, en el mes de marzo, del
presupuesto nacional de divisas, suspendido en julio anterior. Recién en septiembre, cuando la
recesidn asumid caracteres graves y la tasa de cambio fue elevada en forma sustantiva, cedi6 la
presion para importar.

Cabe atribuir entonces al insuficiente crecimiento de las exportaciones la persistencia dcl
déficit en el balance comercial, aunque el saldo negativo fue menor al observado en el afio
precedente. Por otra parte, los pagos por servicios financieros disminuyeron levemente. Sin
embargo, el estancamiento del ingreso de nuevos capitales se tradujo a la postre en una pérdida de
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Grdfico 1
PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Grafico 1 (Conclusion)
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alrededor de 430 millones de d6lares en las reservas internacionales netas, cuyo nivel se torné
negativo al finalizar el afio. De esta forma, el drenaje acumulado de reservas en el @ltimo trienio
ascendi6 a unos 1 700 millones de délares.

También las cuentas del sector plblico siguieron mostrando importantes desajustes. Sin
embargo, la significaci6n del déficit del gobierno central respecto del producto interno bruto registrd
una baja de 5.5% a 2.5%, atribuible m4s a la severa politica crediticia aplicada en el dltimo trimestre,
que a la adopcién de una politica fiscal activa.

Los ingresos fiscales continuaron erosionandose en términos reales debido basicamente al
efecto del rezago tributario frente al vertiginoso ritmo de la inflacién en el segundo semestre. De
otro lado, el rezago del ajuste en el precio de los combustibles determind una considerable descenso,
equivalente a casi un punto del producto, en la recaudacién del impuesto a los combustibles.

Adicionalmente, el gobierno hubo de encarar a partir de septiembre la restriccién del crédito
que le otorgaba el Banco Central. Esto oblig6 a reducir en casi un tercio el gasto fiscal, medido en
términos de su importancia respecto del producto interno bruto. El recorte se manifest6 con especial
severidad en los gastos de remuneraciones y bienes y servicios, en tanto que la significacion de los
correspondientes al pago de intereses y la defensa no experiment6 mayores cambios.

La mayor parte del déficit, tradicionalmente concentrado en el gobierno central, provino ahora
de las empresas publicas. Estas se vieron afectadas a partir de septiembre por la desaparicion del
tipo de cambio preferencial para la importacién y por el enorme atraso de las tarifas y precios
publicos, que persistia, aunque algo atenuado, al finalizar el afio.

De esta forma, el déficit del sector piblico no financiero disminuy de 6.5% a 5.7% pero un
70% de su financiamiento continud recayendo sobre las fuentes crediticias internas, dadas las
limitaciones para obtener créditos externos. A ello habria que agregar un déficit cuasi-fiscal
estimado en algo mas de 1.5%.

En €l marco de las politicas resenadas, el principal factor de expansién de la base monetaria
fue el crédito interno neto, a través, basicamente, de las pérdidas experimentadas por el Banco
Central debido al diferencial cambiario. La liquidez real del sistema financiero se redujo a casi un
tercio de su nivel de diciembre de 1987. Mayor ain fue la disminucién (a un quinto) del cuasidinero
en moneda nacional, fenémeno ilustrativo de la creciente desintermediacion financiera formal y de
la pérdida del control de los medios de pago por parte del Banco Central. Como es obvio, la evolucién
de las variables monetarias estuvo condicionada por la virulencia del fenémeno inflacionario, que
determind una remuneracion altamente negativa al ahorro financiero e indujo el desplazamiento
de la moneda nacional por el dolar. Esto, sumado a la incertidumbre respecto a la estatizacién del
sistema financiero, propici6 el auge de la intermediacion paralela a la formal.

2. Laevolucién de la actividad econémica

a) La oferta y demanda globales

La oferta global disminuy6 9% como consecuencia, en una primera etapa, de la escasez de
insumos, derivada a su turno del racionamiento de moneda extranjera, y de la depresion posterior
del mercado interno.

El deterioro de las remuneraciones reales y el incremento de la tasa de desocupacién
provocaron una dréstica contraccion del consumo privado. También la inversion fija, especialmente
en el rubro de maquinaria y equipo, experiment6 una sustancial caida. El aumento del nivel de
inventarios se explica porque a la acumulacién especulativa de insumos se agregd la merma de las
ventas finales. El saldo neto de estas variaciones fue una severa reduccidn de la demanda interna.
(Véase el cuadro 2.)

El volumen de las ventas externas se contrajo sustancialmente por tercer afio consecutivo
—totalizando una caida del orden de 35% en el trienio— debido esta vez a la menor produccion
petrolera y minera, originada en la escasez de insumos y la proliferacién de conflictos laborales.
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b)  Evolucion sectorial

Los diversos sectores productivos fueron afectados, con excepcién de la agricultura y
pesqueria, por la crisis recesiva y los problemas laborales. (Véase el cuadro 3.) Especialmente
insatisfactorio fue el desempeiio de la mineria y de la produccién mas directamente ligada al
mercado interno, esto es la industria manufacturera y la construccién.

La estructura de precios relativos del agro y la industria experimenté un vuelco radical, que
elimind las ventajas obtenidas por los productores agricolas los dos afios anteriores. (Veése el
cuadro 4.) El grueso de ese cambio ocurri6 a partir de septiembre, al abolirse el subsidio cambiario
y procederse a la drastica elevacién de los precios controlados, todos de origen industrial.

i) El sector agropecuario. La produccién agropecuaria global creci6 algo més de 5%, gracias
al fuerte aumento de la producci6én de algodén, papas, sorgo y trigo y al incremento de todos los
rubros principales del sector pecuario. (Véase el cuadro 5.) El alza del costo de los insumos, las
dificultades para la financiacion de los precios de garantia y la merma del crédito agrario en términos
realesincidieron en una ligera disminucién del volumen cosechado en los dem4s productos agricolas.
A partir del segundo semestre, dichos factores adquirieron mayor fuerza y, conjugados con la
reversion de los términos de intercambio rural-industrial, determinaron una reduccién de 12% en
la superficie sembrada, que afect6 los principales cultivos, con la salvedad del algodon,

i) La pesca. La pesqueria —que en 1987 habia experimentado una caida de 15%— fue la
actividad de mayor dinamismo de la economia, puesto que las condiciones ambientales permitieron
el incremento de la masa hidrobioldgica destinada a la produccién de harina y aceite. El
desembarque para estos fines registr6 un auge espectacular en el dltimo trimestre, por lo que su
volumen anual fue el mayor desde la crisis pesquera de 1972. En la extraccion para consumo humano
directo, la destinada a congelado experiment6 una fuerte recuperacion al influjo del Convenio
Pesquero con Cuba; la destinada a conservas, en cambio, resultd afectada por la menor
disponibilidad del recurso y la escasez de envases. (Véase el cuadro 6.)

ill) La mineria. Pese a las favorables condiciones externas en los precios de los metales, la
produccién sectorial se contrajo 18%, totalizando asi una pérdida acumulada de 25%,
aproximadamente, en tres afios. (Véase el cuadro 7.) La causa principal del deterioro sufrido en
1988 fueron dos grandes conflictos laborales que significaron la paralizacién de los principales
yacimientos durante alrededor de tres meses. Adicionalmente, en la primera parte del afio se
registraron dificultades en la adquisicién de insumos y repuestos.

La tendencia declinante de la produccion petrolera se aceler6. El volumen producido fue tres
cuartas partes del registrado en 1985, debido al paulatino agotamiento natural de los pozos en
explotacidn y a la insuficiencia de los esfuerzos en nuevas prospecciones.

iv) La industria manufacturera. Las agrupaciones mas golpeadas por los graves efectos de la
depresion de la demanda fueron las de bienes de consumo durable y metal-mecénica, que debieron
reducir su produccion en un tercio. (Véase el cuadro 8.) La gravedad de la generalizada retraccién
industrial, de la que sélo escapo el procesamiento de harina de pescado, queda de manifiesto en el
hecho de que alcanz6 incluso a los bienes mas ineldsticos a una reduccion del ingreso como son los
de consumo esencial, cuyo nivel de produccion se desplomé en el dltimo trimestre. La utilizacion
media de la capacidad instalada en la industria bajé de 75% en diciembre de 1987 a alrededor de
45% a fines de 1988.

Las dificultades para la importacién de insumos y repuestos se manifestaron desde principios
de afio, pese a lo cual los niveles de produccion del primer semestre no variaron significativamente.
A partir de julio, la acelerada pérdida de capacidad adquisitiva interna fue acompanada de
numerosos problemas laborales y frecuente interrupcion del suministro eléctrico, a causa de
atentados terroristas

v) La construccién. También duramente afectado por la caida del ingreso real, este sector,
cuyo incremento acumulado en el bienio precedente habia sido superior a 40%, hubo de reducir en
casi 10% su nivel de actividad, debido a que los precios de los materiales de construccién subieron
bastante mas que el promedio. (Véase el cuadro 9.) Ello inhibié la autoconstruccion, que habia
mostrado gran dinamismo hasta mediados de ano. El cuadro se agravo en el segundo semestre
cuando el crédito para vivienda se redujo a niveles minimos.



¢)  La evolucién de la situacién ocupacional

Dada la contracci6n generalizada de los sectores productivos, €l desempleo, que habia caido
a niveles sin precedentes, subi6 a 8%. El fen6meno alcanzé mayor intensidad en la manufactura,
en especial en las empresas textiles, las de confecciones y las productoras de sustancias quimicas.
Los primeros despidos afectaron a los trabajadores eventuales, quienes no estaban amparados por
la Ley de Estabilidad Laboral, pero poco después las exoneraciones comenzaron a hacerse
extensivas a los trabajadores permanentes.

El deterioro general de la economia se manifest6, sin embargo, con mayor fuerza en el auge
del subempleo, cuya incidencia alcanzé un nivel sin precedentes (47%), al punto que por primera
vez los trabajadores en esta situacién representaron un porcentaje superior a los adecuadamente
empleados dentro del total de la fuerza de trabajo. (Véase el cuadro 10.)

3. El sector externo

a) El comercio exterior

1) La exportacion de bienes. Por segundo afio consecutivo, el valor de las exportaciones crecid
ligeramente (3%) en virtud, también en esta oportunidad, del alza de los precios internacionales
(20%). Ello permitié remontar un nuevo y aun mas considerable descenso en el volumen fisico
(14%), con lo que la baja acumulada en el trienio fue cercana a 30%. (Véanse los cuadros 12 y 13.)

El crecimiento del valor de las exportaciones estuvo sustentado practicamente en la harina de
pescado y el cobre, que contrabalancearon la reduccién del valor exportado de petréleo, plomo y
plata. (Véase el cuadro 14.)

Los favorables precios internacionales de los productos mineros fueron aprovechados sélo
parcialmente, debido a que las prolongadas huelgas significaron una fuerte caida de la produccién
de los principales yacimientos. Por otra parte, el alto precio interno de sustentacion fijado por el
gobierno a la plata provocd una disminuci6n adicional de las exportaciones. En los demds rubros,
s6lo mostr6 un crecimiento importante el volumen exportado de harina de pescado. (Véase el
cuadro 15.) En el caso del petréleo, a un descenso de 30% en el precio internacional se sumé una
reduccién de 13% en el volumen exportado,

Las ventas registradas de manufacturas al exterior se estancaron, a causa de la escasez de
divisas para la compra de insumos y la disminuci6n de la rentabilidad, atribuible al rezago cambiario.
Esto altimo incentivé el contrabando hacia el exterior tanto de manufacturas como de productos
agropecuarios.

it} La importacién de bienes. Después de un espectacular crecimiento (60%) en el bienio
precedente, el valor de las importaciones se redujo 10%. La baja obedeci6 en lo inmediato a la
escasez de divisas durante el primer semestre y, posteriormente, a la contraccién de la demanda
interna y la sistemética elevacion del tipo de cambio. El precio unitario volvié a subir (5%), este
vez el doble que el ao precedente, impidiendo que la merma en el volumen se reflejase en plenitud
en el valor importado. (Véase nuevamente el cuadro 13.)

La reduccion de las internaciones no fue generalizada. La sobrevaluacion cambiaria estimul
la acumulaci6n especulativa de inventarios en algunos rubros del sector privado, con lo que, pese a
la caida de la demanda interna, la compra de insumos se amplié 10%. En cambio, la importacion
de bienes de capital por parte del sector piblico se redujo en més de 50%. Comportamiento similar
se observé en el rubro de diversos, que incluye las compras para la defensa. (Véase el cuadro 16.)

El valor de las internaciones de alimentos se mantuvo constante, pues la ligera disminucién
en el volumen global result6 anulada por el alza de los precios internacionales en el segundo
semestre. Las compras de combustibles volvieron a crecer, debido al persistente descenso de la
produccién interna.

iii) La relacion de términos de intercambio de bienes y el poder de compra de las exportaciones.
E! considerable incremento de los precios internacionales, en especial de los productos mineros y
agricolas, determiné que la relacion de precios del intercambio experimentara una nueva mejora
(14%), més intensa incluso que la del afio anterior. Ello ocurrié pese a que el aumento del valor
unitario de las importaciones fue el segundo mas alto de la década. (Véase nuevamente el
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cuadro 13.) El poder de compra de las exportaciones se vi6 erosionado, empero, por la significativa
reduccidn en el quintum, cuyo nivel fue equivalente a sélo tres cuartos de su nivel en 1980,

iv) La politica cambiaria. A comienzos de afo se anunci6é que continuaria en aplicacién el
régimen de tipos de cambio miltiples, con una politica devaluatoria vinculada a la inflacién para el
caso de las exportaciones. Sin embargo, los reajustes cambiarios fueron erréticos e incluyeron
periodos de congelacién de los tipos de cambio para importacién, en un contexto de vertiginoso
aumento de los precios internos.

Se pretendi6 utilizar la sobrevaluacion del tipo de cambio de las importaciones para
amortiguar la inflacién. Asf, la brecha cambiaria entre exportaciones e importaciones alcanz6 un
maximo de 73% en mayo y un promedio de 45% para el primer semestre. La relacion entre el tipo
de cambio libre y el menor aplicado a las importaciones (para alimentos y medicinas) lleg6 a 8:1 en
agosto. La situacién empez6 a revertirse en septiembre, cuando se dispuso que en adelante algo
més de un tercio de las importaciones tendria que efectuarse en el mercado libre. Como
consecuencia, el tipo de cambio medio para las importaciones en el Gltimo trimestre fue 36%
superior al de las exportaciones.

Ambos tipos de cambio recuperaron temporalmente algo de su nivel real en este proceso, a
lo largo del cual se sucedieron ocho combinaciones distintas de los diferentes tipos de cambio
existentes. Sin embargo, luego de la unificacién cambiaria y la violenta aceleracién inflacionaria en
el segundo semestre, la tasa para las importaciones subi6 de manera apreciable, en tanto que la de
las exportaciones comenzé a perder la recuperacion real acumulada hasta entonces.

Los exportadores fueron autorizados a partir de junio a disponer libremente del 10% de las
divisas que generaran, fraccién que en noviembre subib a 30%, expediente utilizado para resarcirlos
por la sobrevaluacién del inti.

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

El déficit del balance comercial de bienes disminuyé por las razones ya anotadas. Aun en
presencia de menores volimenes de comercio exterior, los egresos netos por fletes y seguros, asi
como los de servicios técnicos, aumentaron, neutralizando el favorable vuelco observado en el
turismo. De esta forma, el balance de servicios se mantuvo casi inalterado y se redujo el déficit
comercial de bienes y servicios.

El saldo en la cuenta servicio de factores descendid levemente. La mayor parte de los pagos
por intereses de la deuda externa de mediano y largo plazo, al igual que las remesas de utilidades,
permanecieron suspendidos ™ El balance en cuenta corriente registr6 entonces un déficit cercano a
los 1 200 millones de délares, con lo que €l monto acumulado en el dltimo trienio fue del orden de
4 000 millones de délares.

El ingreso de capitales continud restringido. Los nuevos desembolsos alcanzaron apenas a
unos 350 millones de dolares, mas de 40% de los cuales correspondieron a créditos bilaterales,
proviniendo el saldo de organismos internacionales y de proveedores. Alrededor de un tercio de
estos recursos fue destinado a la internacion de alimentos e importaciones de defensa y lo demas a
proyectos de inversién. Como consecuencia, se recurrié nuevamente a las reservas internacionales.
(Véase el cuadro 19.)

¢) Ladeuda externa

El saldo de la deuda externa total subié 7%, debido a la acumulacién de intereses impagos
de la deuda de mediano y largo plazo y al aumento de la de corto plazo. Esta ultima estuvo
conformada por el crédito recibido por el Banco Central, a través de colaterales, flujo que permitié
apoyar el financiamiento del comercio exterior. (Véase el cuadro 20.)

En consonancia con la postura del gobierno en el sentido de imponer un limite al monto del
servicio de la deuda externa, el servicio atendido cubrié apenas el 7% de las obligaciones vencidas

! Cabe sedalar que las partidas de Utilidades e Intereses pagados, correspondientes al Cuadro 12, muestran los
montos devengados mas no los efectivamente remesados.



en el afio, destindndose en su gran mayoria a servir los intereses de compromisos de corto plazo.
Los continuos atrasos en el servicio de la deuda con el Banco Interamericano de Desarrollo lievaron
en el segundo semestre a la suspension de los desembolsos de ese organismo en favor del pais. Por
otra parte, s¢ sirvi6 menos de 2% de los vencimientos de la deuda piiblica de mediano y largo plazo,
mediante pagos casi simbélicos a gobiernos y organismos internacionales. De esta forma, el servicio
total de la deuda externa atendida representé menos de un décimo de las exportaciones de bienes
y servicios. (Véase el cuadro 21.)

El servicio impago de la deuda piiblica de mediano y largo plazo ascendié a 2 000 millones de
délares, con lo que el total acumulado desde 1984, super6 los 8 000 millones de d6lares, dos tercios
de su saldo total. La concertacion de nuevos créditos, sin embargo, fue mayor a la registrada en
cada uno de los dos afios anteriores, debido a las operaciones suscritas con gobiernos y proveedores.
(Véase el cuadro 22.)

4. Los precios y las remuneraciones

a) Los precios

El extraordinario crecimiento de los precios —en el caso de aquellos al consumidor, la tasa
de variaci6n en 12 meses pas6 de 115% a 1 722%— fue una de las caracteristicas distintivas del
desempeiio de la economia. En los primeros meses se insistié en una politica de ampliacién del
consumo sustentada en el prop6sito de mantener el ingreso real. Esta consultaba el aumento de los
salarios nominales y la contencion de las presiones inflacionarias, a través del rezago de los precios
controlados y del diferencial cambiario. Sin embargo, la escasez de divisas entorpecié el
abastecimiento normal, en tanto que la inadecuada administracién de precios, que tendia a
mantenerlos por debajo de sus costos reales, incentivaba la especulacién y el contrabando fronterizo
hacia el exterior.

A esos problemas se sumaba el sistemético deterioro de los ingresos tributarios reales. Como
tales procesos debian ser financiados con emisién monetaria y los agentes econdmicos
comprendieron que era inminente un dréstico proceso de ajuste, se desecandend una fuerte
demanda especulativa de divisas. Esto elevé la cotizacion del délar en el mercado libre, referente
obligado de todas las transacciones. En estas circunstancias, el alza acumulada en doce meses en
el nivel precios fue superior a 200% al finalizar el primer semestre.

En el segundo semestre, el proceso de realineamiento gradual de precios hizo necesario
decretar grandes aumentos en el caso de aquellos de bienes sujetos a control administrativo, a fin
de permitir que absorbieran las alzas acumuladas de sus costos, asi como los fuertes reajustes que
al mismo tiempo se estaban introduciendo en las tasas de cambio e interés y en los salarios. Las
expectativas inflacionarias se acrecentaron cuando las autoridades decidieron asimilar el grueso de
las partidas de importacién al tipo de cambio libre. El fracaso de la congelacion de precios en
septiembre contribuy6 también a imprimir nuevo impulso a la espiral inflacionaria, llegandose a un
alza superior a 1 700% en el periodo de doce meses finalizado en diciembre.

Los precios al por mayor registraron un crecimiento atin mas vertiginoso (cerca de 1 900%)
que aquellos al consumidor. La elevacién del tipo de cambio y la eliminacién del subsidio cambiario
les afect, sin embargo, de manera muy heterogénea. Mientras que los precios de los productos
manufacturados nacionales, que poseen alto contenido importado, aumentaron més de 2 500%, el
alza acumulada de los precios de los productos primarios nacionales, como los agricolas y pesqueros
no excedi6 de 950%. (Véase el cuadro 23 y grafico 2.)

b) Las remuneraciones

El deterioro del orden de 27% experimentado por el promedio de los sueldos y salarios
reales anulé casi por completo la recuperacién observada en los dos afios anteriores. (Véase el
cuadro 24.)

El nimero de reajustes salariales —dos en 1986, tres en 1987— aument6 a cuatro. Los dos
primeros, decretados en marzo y julio respectivamente, intentaron restituir a los trabajadores su
poder adquisitivo del afio anterior, lo que cada vez era mas dificil ante la creciente aceleracion de
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Crafico 2
PERU: INDICE DE PRECIDS AL CONSLIMIDOR
(Porcentajes)
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los precios. Los reajustes otorgados en septiembre y noviembre, por el contrario, no pretendieron
alcanzar dicho objetivo y explican el grueso de la pérdida que sufrieron los salarios en términos
reales.

El deterioro de las remuneraciones reales fue mas violento en el sector publico. Si bien la
media anual cay6 14%, el promedio mensual del Gitimo trimestre fue menos de la mitad que el del
resto del afio. Ello redundé en un achatamiento del perfil salarial, fenémeno que afecté més
severamente a los escalones superiores de las empresas piblicas.

El ingreso minimo legal cayd 11%, pero el promedio mensual del dltimo trimestre fue 20%
inferior al del resto del aiio.

5. Las politicas fiscal y monetaria
a)  La politica fiscal
La significacién del déficit del sector piblico no financiero se redujo levemente por debajo de

6% del producto bruto, a lo que se agregd un cambio en su composicion. En efecto, el déficit del
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gobierno central baj6 de 5.5% a 2.5%, en tanto que el de las empresas piblicas se multiplicé algo
maés de dos veces y media, llegando a representar 2.9% del producto.

Las estructuras tributaria y arancelaria no fueron objeto de modificaciones de importancia
tendientes a incrementar la recaudacién, salvo la elevacién de las tasas de impuestos a las ventas y
al consumo suntuario. Por el contrario, hasta septiembre el monto de los gastos fue mas de 35%
superior al de los ingresos, relacion que en el Gltimo trimestre afloj6, debido al drastico recorte de
los gastos a que oblig6 la politica monetaria restrictiva del Banco Central.

Los mecanismos de indizaci6n del sistema tributario peruano son muy limitados, por lo que
el atraso en la recaudacién impositiva en presencia de una creciente inflacién determiné una fuerte
erosion de los rendimientos reales. De esta forma, la significacién de la carga tributaria respecto
del producto interno bruto (12% en 1986, 9% 1987) volvi6 a descender, en esta oportunidad por
debajo de 8%. (Véase el cuadro 25.)

En las empresas piiblicas, el considerable retraso en los precios y tarifas fue amortignado por
el efecto conjunto del rezago y el diferencial cambiarios. En el primer semestre, el grueso del déficit
productivo estatal estuvo radicado en las empresas de petroleo y electricidad. La situacién vari6 a
partir de las medidas adoptadas en septiembre y profundizadas un par de meses después, que
determinaron que el peso principal del déficit lo asumieran las empresas de comercializacion de
insumos y de arroz. Estas tltimas, consideradas en su conjunto, respondieron por tres cuartas partes
del déficit del afio.

No obstante los fuertes reajustes de precios y tarifas ptiblicas decretados en los Gltimos meses
del afio, al finalizar diciembre persistian enormes rezagos. En términos reales, las tarifas eléctricas
vigentes a fines de 1988 representaban menos de 20% de las vigentes en julio de 1985. Las de
teléfonos llegaban a 40% y las de agua a menos de 50%, en tanto que el precio del gas era 25%, el
del kerosene 35% y el de la gasolina corriente 60% de aquel nivel.

La escasa financiacion externa fue suplida otra vez por el crédito interno, principalmente del
Banco Central, via Banco de la Nacidn, apoyo que se brindd de manera mayoritaria en moneda
extranjera. Una parte significativa de la financiacién se efectu6é mediante el retraso en los pagos a
los proveedores, con lo que la deuda flotante crecié de manera apreciable. (Véase el cuadro 26.)

b)  La politica monetaria

La vertiginosa inflacién contrajo en términos reales los agregados monetarios. Los saldos
reales de los depb6sitos de ahorro y plazo en moneda nacional disminuyeron a un quinto de lo
registrado a fines de 1988. En contrapartida, los dep6sitos en moneda extranjera tendieron al alza,
llegando a configurar un tercio de la liquidez total. De esta forma, el panorama monetario del pais
se fue asemejando rdpidamente al de mediados de 1985, cuando la significacién de los medios de
pago en moneda nacional se redujo a menos de la mitad del total. (Véase el cuadro 27.)

Influyeron en esa evolucion la velocidad del crecimiento de los precios y el deterioro de las
tasas de interés reales, pese a los cuatro reajustes nominales decretados en el curso del afio. (Véase
el cuadro 28.)

La expansiOn primaria acus6 dinamismo y origenes diferentes en el transcurso del afio. En el
primer semestre, la emisién aumenté a una tasa mensual media de 7%, con ligero predominio de
los factores internos, asociados al financiamiento del sector piblico y los subsidios financieros. En
relacién a los factores externos, el impacto expansivo del diferencial cambiario fue atenuado por la
absorcion derivada de la pérdida de reservas internacionales.

En el segundo semestre, la emisiéon aument6 a una tasa media superior a 20% mensual,
evolucién en la que pasaron a ser predominantes los factores externos, debido a la menor pérdida
de reservas y los reajustes en la tasa de cambio. A consecuencias de la eliminacion del diferencial
cambiario y de la disminucién del subsidio a la tasa de interés, la emision derivada de estos factores
habria sido equivalente durante el afio a algo mas de 1.5% del producto interno bruto.

La gravitacion de los factores internos se vio aminorada al restringir €l Banco Central el
financiamiento de los gastos corrientes y de los pagos de la deuda externa del gobierno central. En
las cuentas monetarias del Banco Central, el crédito neto al sector publico aparece con signo menos
y, por tanto, se lo considera un factor de absorcién primaria; ello, sin embargo, se encuentra
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distorsionado a causa de la forma en que se contabilizan los depdsitos gubernamentales por
anteriores refinanciaciones de la deuda externa.

La emision primaria resulté influida también por el apoyo que se otorgb al Banco Agrario,
cuyas colocaciones experimentaron un incremento nominal inferior al del crédito recibido de la
banca central. En términos reales, empero, el saldo de créditos de ese banco fue equivalente a tan
sé6lo un quinto del registrado en diciembre del afio anterior.
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Cuadro 1

PERU: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984 1985 1986 1987" 1988"
Indice (1980=100)
Indicadores econémicos bésicos
Producto interno bruto a precios de mercado 1047 923 967 990 1078 1157 1057
Ingreso nacional bruto 1002 911 942 946 1047 1152 1068
Poblacién (millones de habitantes) 182 187 192 197 202 207 213
Producto interno bruto por habitante 994 853 871 89 923 9.5 857
Déficit del sector piblico/producto interno bruto 93 9.8 6.1 24 49 6.5 57
Dinero (M;)/PIB 5.8 6.1 6.2 75 82 9.9 8.8
Tipo de cambio real efectivo 8.1 906 912 1081 895 772 8.3
Tasa de desocupacion be 6.6 9.0 89 101 5.4 4.8 79
Tasas de crecimiento

Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 04 -11.7 438 24 89 7.3 -8.6
Producto interno bruto por habitante 22 -141 21 -0.2 6.1 46 -113
Ingreso nacional bruto 23 91 34 04 107 100 73
Precios al consumidor

Diciembre a diciembre 729 1251 1115 1583 629 1145 17223
Sueldos reales 79 -143 =17 -84 220 39 .280
Salarios reales 1.0 -165 -151 -148 304 75 274
Valor corriente de las exportaciones de
bienes y servicios 14 8.6 2.4 0.7 -112 6.9 24
Valor corriente de las importaciones de
bienes y servicios -14 235 -178 -80 353 181 -59
Relacién de precios del intercambio de
bienes y servicios 96 131 -5.5 -8.0 43 145 9.4

Millones de délares

Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios -743 39 787 1003 407 -858  -509
Servicio de factores 1034 1132 1166 1001 822 769 776
Saldo de la cuenta corriente 1776 -1091  -379 3 -1229 -1627 -1285
Saldo de la cuenta de capital 1688 1058 628 184 934 858 896
Variacion de las reservas internacionales -57 10 317 83 -398 951  -389
Deuda externa total 11465 12445 13338 13721 14477 15373 16493

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Cifras preliminares. Porcentaje. € En Lima Metropolitana.
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Cuadro 2
PERU: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

PERU

Oferta global

Producto interno bruto
a precios de mercado

Importaciones de bienes
y servicios ®
Demanda global
Demanda interna
Inversién bruta interna
Inversién bruta fija
Construccién
Magquinaria
Variacién de existencias
Consumo total
Gobierno general
Privado

Exportaciones de bienes
y servicios ©

Indices Composicién
(1980 =100) porcentual Tasas de crecimiento

1986 1987" 1988 1980 1988" 1985 1986 1987" 1988
1068 1159 1053 1193 1188 12 127 8.5 -9.1
107.8 1157 105.7 1000 100.0 23 8.9 7.3 -8.6
1015 1167 1030 193 188 61 385 150 -11.7
1068 1159 1053 1193 1188 12 12.7 8.5 9.1
1104 1235 1128 968 1033 09 194 119 -8.7
752 931 8.6 275 225 -103 340 238 -7.0
812 932 809 235 180 -106 198 148 -132
992 1146 108.1 12.6 129 -110 225 155 -5.7
60.2 68.4 494 109 5.1 -9.8 149 136 -278
40.1 927 1200 4.0 45
1243 1355 1232 693 808 13 163 9.0 9.1
1039 1052 1039 112 110 35 34 13 -12
1282 1414 1269 581 698 09 186 103 -103
914 831 730 225 155 100 -129 91 122

Fuente: CEPAL, sobre la bas% de datos oficiales.
Las cifras de exportaciones e importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance

* Cifras preliminares.

de pagos en ddlares corrientes del Fondo Monetario Internacional (FM1), convertidos a valores constantes de 1980 me-

diante indices de valor unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto.
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PERU: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA

Cuadro 3

A PRECIO DE MERCADO DE 1980

Producto interno bruto

Bienes

Agricultura ®

Mineria

Industria manufacturera
Construccién

Servicios basicos
Electricidad, gas y agua
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones

Otros servicios
Comercio, restaurantes y hoteles
Establecimiento financieros,
seguros, bienes inmuebles y
servicios prestados a las
empresas

Propiedad de vivienda
Servicios comunales, sociales y
personales

Servicios gubernamentales

Indice Composicién
(1980 = 100) porcentual Tasas de crecimiento

1986 1987" 1988 1980 1988° 1985 1986 1987° 1988°
1078 115.7 1057 100.0 100.0 23 8.9 73 8.6
1050 1135 1025 513 498 28 8.4 8.1 9.7
1234 1295 1375 102 133 38 6.2 49 6.2
924 87 739 152 106 43 44 29 -176
1070 1218 1048 202 200 49 167 138 -140
984 1186 1075 57 58 -105 213 205 94
1107 1198 1113 7.5 7.9 31 9.4 82 -71
1221 1331 1326 0.9 11 6.0 176 9.0 04
109.2 1181 1086 6.6 6.8 2.8 83 82 80
1152 1221 1147 405 439 3.6 9.6 6.0 6.1
1078 1182 1051 178 177 22 141 96 -11.1
116.1 1215 1123 99 105 8.7 55 4.7 -7.6
110.7 1146 1159 20 22 08 29 35 1.1
1248 1281 1298 128 157 1.6 74 2.6 13
1296 1342 1378 77 101 0.5 85 35 27

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

precios constantes.
2 Cifras preliminares.

® Incluye el sector pecuario, la silvicultura y la pesca.

Cuadro 4

PERU: RELACION DE PRECIOS CAMPO CIUDAD

(Indices 1979=100)

1. Precios productos
agropecuarios b

2. Precios productos
industriales

3. Términos de
intercambio (1/2)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988?
165 294 436 913 1905 438 10003 17322 78668
145 254 411 949 2170 6362 8821 12984121120
114 116 106 96 88 69 113 133 65

Fuente: Ministerio de Agricultura e Instituto Nacional de Estadisticas.

2 Cifras preliminares.

16
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PERU

Cuadro 5

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Indice de la produccién
agropecuaria (1979 = 100)

Produccion de los
principales cultivos
Algodén en rama

Arroz

Café

Cafia de azicar
Frijol

Maiz amildceo
Maiz duro
Papa

Sorgo

Soya

Trigo

Produccién de fos principales

productos pecuarios
Carne de ave
Carne de ovino
Carne de porcino
Carne de vacuno
Huevos
Leche fresca

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987  1988°%
1985 1986 1987% 19882
1052 1098 116.9 1232 24 43 6.5 54

Miles de toneladas

290.6 303.7 202.0 275.8 434 45 2335 36.5
8783 7259 11686 1080.0 =240 -174 61.0 -7.6
90.6 959 98.2 97.1 0.3 5.8 24 -1.1
73293 62728 60739 60671 4.9 -14.4 -3.2 -0.1
46.2 539 56.8 52.6 -10.5 16.7 54 -7.4
2123 231.7 210.6 2571 35 9.1 -9.1 22.1
4859 644.6 698.6 628.4 -14.8 327 84 -10.0
15568 16575 17071 20779 6.4 6.5 30 217
23.1 379 238 30.1 -47.0 64.1 -37.2 26.5
2.1 39 63 53 235 85.7 61.5 -159
922 121.0 130.5 1533 10.4 312 7.9 17.5
201.0 2297 281.0 296.7 10.7 143 223 5.6
172 16.9 18.6 19.2 9.0 -1.7 10.1 32
53.5 59.2 65.0 73.5 -18 10.7 98 13.1
101.4 90.3 107.3 115.5 -1.6 -10.9 18.8 7.6
719 95.1 972 1182 19.7 221 22 21.6
808.8 8193 830.0 849.5 36 13 1.3 23

Fuente: Ministerio de Agricultura.

# Cifras preliminares.
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Cuadro 6
PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION PESQUERA

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987  1988*
1985 1986 1987 1988*

Indice de la produccién

pesquera (1979 =100) 1083 1392 1184 1478 125 28.5 -14.9 248
Miles de toneladas

Pesca maritima 4110 5530 4 548 5 883 25.0 345 -17.8 29.4
Consumo humano directo 512 534 578 499 6.4 42 84 -13.8
Pescado fresco 182 218 221 224 -2.4 20.1 1.0 1.6
Para congelado 177 71 60 107 -21 -60.1 -158.7 79.1
Para conservas 125 212 265 136 -15.4 69.0 248 48.7
Para seco salado 28 33 34 32 -132 184 3.0 -53
Para harina de pescado 3598 4 996 3969 5385 313 389 -20.5 357
Anchoveta 844 3482 1764 2971 35726 3124 493 68.4
Otras especies 2754 1514 2205 2414 13 -45.0 45.7 9.5
Pesca continental 28 32 36 32 -6.6 16.3 11.7 -10.8
Pescado fresco ° 14 15 16 19 82 9.0 83 20.8
Para seco salado 14 . 17 20 13 -5.0 234 14.7 -36.2

Fuente: Ministerio de PescLuen'a.
3 - . .
Cifras preliminares. Incluye camardn de rio.

Cuadro 7
PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Tasas de crecimiento

1984 1985 1986 1987 1988°
1985 198 1987 1988*

Indice de la produccién
minera (1979=100) 1018 107.1 1033 1013 83.0 52 35 -20 -18.1

Miles de toneladas
Principales productos de

la mineria metalica

Cobre 3540 4010 3974 4064 2983 133 -0.9 23 -26.6
Hierro 3916.0 4806.7 49076 50194 41894 227 21 23 -165
Plata ® 1651.0 19150 19258 20545 15516 16.0 0.6 67 -245
Plomo 194.0 2110 1944 2040 149.0 88 -79 49 270
Zinc 4660 6080 5976 6125 4854  30.5 -1.7 25 -208
Millones de barriles
Hidrocarburos
Petréleo 674 688 648 59.7 517 2.1 -58 -78  -134
Segtn zonas productoras
Costa 127 137 132 123 106 79 31 -74  -133
Zécalo continental 98 101 9.8 9.2 8.6 26 -31 6.0 -6.6
Oriente 449 451 418 383 325 04 272 -84 -151
Fuente: Ministcrio de Energia y Minas.
2 Cifras preliminares. ® Kilogramos.
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Cuadro 8

PERU: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA *

PERU

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 petréieo
Productos de caucho
Productos plasticos

Productos minerales no metélicos

Vidrio y productos de vidrio

Articulos minerales no metélicos

Productos metilicos basicos
Hierro y acero
Metales no ferrosos

Magquinaria y productos metalicos

Productos metéalicos simples
Magquinaria no eléctrica
Magquinaria eléctrica
Material de transporte

Indices (1979 = 100)

Tasas de crecimiento

1984 1985 1986 1987 1988° 1985 1986 1987 1988°
913 967 1121 1251 1109 59 159 1.6 -114
825 1041 1412 1192 1508 262 356 -156 265
987 1007 1241 1414 1243 20 232 139 -121
9.5 958 1065 1191 1125 07 112 118 55
102.8 1155 1712 2072 1684 124 482 210 -187
1025 903 1077 978 743 -119 193 92 240
96.1 1058 1146 1232 1135 10.1 83 75 .79
979 1124 1208 1322 1229 148 75 94 .70
583 597 650 385 319 24 89 408 -17.1
903 876 98 1207 1116 3.0 105 247 1.5
712 656 801 981 910 7.9 221 225 72
954 984 1208 1401 1233 31 228 160 -120
1024 1025 1232 1356 1257 01 202 101 -73
763 851 1155 1505 1315 115 357 303 -126
1189 1163 1198 1308 1252 22 3.0 92 43
1002 1000 1154 1263 1021 02 154 94 -192
90 996 1342 1427 104.8 37 347 63 -26.6
787 794 1073 1067 1329 09 351 0.6 246
886 772 1104 1308 1295 -129 430 185  -10
796 757 1011 1355 1251 49 336 340 .77
922 975 943 979 760 57 .33 38 -224
887 927 1168 1399 1105 45 260 198 -210
931 987 886 869 670 60 -102 19 229
698 826 1186 1536 1036 183 436 295 -326
703 739 1055 1551  95.7 5.1 428 470 -383
480 576 1013 1192 88 200 759 177 -280
857 1048 1384 1698 1212 223 321 227 -286
570 742 1148 1466 964 302 547 277 -342

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

* Indice de volumen fisico de produccién: promedios anuales.

® Cifras preliminares.
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Cuadro 9
PERU: INDICADORES DE LA CONSTRUCCION

Tasas de crecimiento
1984 1985 1986 1987° 1988%

1985 198 1987° 1988°

Producto interno bruto de la
construccién (indice 1979=100) 1082 963 1169 1409 1277 -110 214 20.5 9.4

Ventas de materiales de

construccién
Indice de volumen (primer
trimestre de 1977 =100) 816 834 1273 159.6 17394 22 526 254 9.0
Ventas de algunos materiales b
Cemento 1935 1754 2219 2613 2499 94 265 177 44
Barras de construccién 126 113 168 182 161 -104 484 87 -116

Indice de precios de
materiales de construccién

(1973=1) 255 685 948 1461 14236 169.0 38.5 54.1 874.1
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
# Cifras preliminares. ® Miles de toneladas métricas.
Cuadro 10

PERU: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION *?

(Porcentajes)

1981 1982 1983 1984 1985 1986  1987°  1988°

Lima Metropolitana

Desempieo 68 6.6 9.0 89 10.1 5.4 48 79

Subempleo 26.8 28.0 333 368 42.5 427 349 46.5
Por ingresos 214 240 29.5 339 385 38.7 30.8 42.1
Por tiempo 54 4.0 38 29 4 4.0 41 44

Adecuadamente empleados 66.4 65.4 577 543 474 519 60.3 45.6

Fuente: Ministerio del Trabajo y Promocién Social.

2 Excluye trabajadores del hogar. ® Cifras preliminares.
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Cuadro 11

PERU: EVOLUCION DE LOS CONFLICTOS LABORALES *

PERU

Total

Segin actividad econémica
Agricultura y pesca
Mineria
Industria manufacturera
Construccién
Transporte, almacenamiento y
comunicaciones
Comercio y banca
Otros

Segln causas
Remuneraciones
Reposicién al trabajo
Politica econémica y financiera
de 1a empresa
Incumplimiento de convenios
colectivos
Solidaridad
Alza del costo de vida
Motivos regionales o locales
Otros

1986 1987 1988°
Tasas de
Tra- Horas/ Tra- Horas/ Tra- Horas/ crecimiento
baja- hom- baja- hom- baja- hom-
dores bre dores bre dores bre
afec-  per- afec- per- afec- afec- 1986 1987 1988°
tados didas tados dias tados tados
249 16 867 312 9068 691 37921 379 462 3182
10 362 4 103 7 1207 -852 -71.6 10773
67 5583 59 3136 108 20501 1249 438 5538
75 7196 59 3156 59 6675 1599 -56.1 1115
8 351 11 431 10 718 753 23.0 66.4
13 662 25 286 25 835 -583 -568 1919
41 1267 20 512 66 2674 122 596 4225
35 1447 133 1444 418 5311 -104 02 2678
119 9133 76 4242 133 22557 80.0 -53.5 4317
15 619 7 192 5 241  -342  -69.0 253
3 102 9 363 126 2025 -951 2549 4577
52 5513 46 1297 53 3322 2596 -76.5 1561
9 204 6 173 ) 291 -789 -152 679
- - 105 843 138 1106 312
2 30 0 3 13 136 -874
49 1267 62 1954 219 8243 373 542 3218

Fuente: Ministerio de Trabajo y Promocién Social.
® Todos los valores estan expresados en miles.

® Cifras preliminares.

€ De las horas/hombres perdidas.



Cuadro 12

PERU: BALANCE DE PAGOS
(Millones de ddlares)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988°

Balance en cuenta corriente -1889 -1776 -1091 -379 3 -1229 -1627 -1285
Balance comercial 869  -743 39 787 1003 407 -858  -509
Exportaciones de bienes y servicios 4019 4077 3728 3818 3793 3368 3601 3687
Bienes fob 3250 3294 3017 3147 2978 2531 2605 2694
Servicios reales ® 770 783 711 671 815 838 997 993
Transporte y seguros 286 293 262 206 256 295 327 295
Viajes 263 252 209 208 301 325 347 387
Importaciones de bienes y servicios 4889 4820 3689 3031 2790 3775 4458 4196
Bienes fob 3803 3721 2723 2141 1806 2595 3070 2750
Servicios reales ® 1087 1097 966 891 984 1179 1390 1446
Transporte y seguros 559 525 447 378 293 431 490 512
Viajes 175 205 191 182 264 320 390 379
Servicios de factores -1020 -1034 -1132 -1166 -1001 -822 -769 -776
Utilidades -252  -118  -137 -54 -73 -32 -41 -42
Intereses recibidos 204 109 115 156 132 92 61 43
Intereses pagados 970 -1025 -1110 -1268 -1059 -881 -787 -777
Trabajo y propiedad - - - - - - - -
Transferencias unilaterales privadas - - - - - - - -
Balance en cuenta de capital 1200 1688 1058 628 184 934 858 896
Transferencias unilaterales oficiales 162 167 220 158 134 151 132 157
Capital a largo plazo 355 113 1237 -118 -618 -1187 -1214 814
Inversién directa 125 48 38 -89 2 22 25 44
Inversién de cartera - - - - - - - -
Otro capital a largo plazo 230 1088 1199 -29 620 -1209 -1239 770
Sector oficial © 96 930 1284 84 496 -1139 -1184 718
Préstamos recibidos 1700 2043 2555 1525 894 496 569 2210
Amortizaciones -1602 -1112 -1292 -1441 -1328 -1453 -1591 -1492

Bancos comerciales € - - - - - - . .
Préstamos recibidos - - - - - - - -

Amortizaciones - - - - - - - -
Otros sectores € 134 158 -85  -114 -124 -70 -56 52
Préstamos recibidos 294 378 131 100 44 35 53
Amortizaciones -160 -221 =217 -213 -168 -105 -109
Capital a corto plazo 102 79  -520 1156 96 1925 2175
Sector oficial 52 54 213 1365 1276 1780 1901
Bancos comerciales 40 -279 55 -10 19 13 - -75
Otros sectores 10 1016 -788 -199  -329 133 273
Errores y omisiones netos 581 404 122 -565  -298 46  -233
Balance global d -689 -88 -34 249 187 296  -769 -389
Variacion total de reservas
(- significa aumento) 618 57 -10 317 83 398 951 389
Oro monetario - - - - - - -
Derechos especiales de giro 1 -22 32 -22 23 - -
Posicién de reserva en el FMI - - - - - - -
Activos en divisas 769 -119 48 246 -216 397 835
Otros activos -65 -65 -43 =27 84 -26 -
Uso del crédito del FMI -87 262 48 222 26 27 115
Fuente: 1980-1987: Fondo Monetario Internacional; 1988: CEPAL sobre la base de cifras oficiales.
? Cifras preliminares. ® Incluye Otros servicios factoriales. ¢ Incluye Préstamos netos concedidos y otros activos
y pasivos. 9 Es igual a la Variacin total de reservas (con signo contrario), mas Asientos de contrapartida.
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Cuadro 13

PERU: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

PERU

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988*
Tasas de crecimiento
Exportaciones fob
Valor -17.0 13 -8.4 43 53 -15.0 3.0 34
Volumen 98 173 -208 162 50 -106 -76 -136
Valor unitario -80 -136 156 -102 9.8 -5.0 115 197
Importaciones
Valor 230 -21 -268 -214 -156 437 183 -104
Volumen 18.8 25 -243 -148 99 456 152 -1438
Valor unitario 3.6 4.5 -3.4 -7.7 6.4 -13 2.7 5.2
Relacién de precios del intercambio -11.5 -100 192 4.0 -3.7 -38 8.5 136
Indices (1980 =100)
Poder de compra de las exportaciones 798 842 795 8.7 8.7 771 773 758
Quantum de las exportaciones 902 1058 838 974 1022 914 844 729
Quantum de las importaciones 1188 121.7 922 785 708 103.0 1186 1011
Relacién de precios del intercambio
fob/cif 885 796 948 911 877 844 915 1040

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.



Cuadro 14
PERU: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicién
Miliones de dblares porcentual Tasas de crecimiento

1985 1986 1987° 1988" 1980 1988% 1985 1986 1987° 1988°

Total 2978 2531 2605 2694 1000 1000 -54 -15.0 29 34
Productos tradicionales 2264 1886 1889 1938 787 719 65 -16.7 02 2.6
Harina de pescado 118 206 229 364 49 135 -139 746 112 590
Productos agricolas 225 336 177 167 58 62 136 493 473 56
Algodén 51 39 19 30 18 11 1217 -235 -513 579
Azicar 23 22 15 16 03 06 -531 -43 -318 6.7
Café 151 275 143 121 36 45 198 821 -480 -154
Productos mineros 1162 1034 1152 1189 449 441 -107 -110 114 32
Cobre ® 476 449 516 608 193 226 77 57 149 178
Hierro 76 60 58 59 24 22 310 211 33 1.7
Plata refinada 140 107 93 60 8.0 22 -383 -236 -131 -355
Plomo ® 202 172 251 202 9.8 7.5 -137 -149 459 -195
Zinc 268 246 234 260 54 9.7 212 82 49 111
Petr6leo y derivados 645 232 214 166 203 6.2 44 640 181 -394
Otros © 114 78 57 52 2.7 19 -31.7 -316 -269 -88
Productos no tradicionales 714 645 716 756 213 281 -1.7 9.7 110 5.6
Agropecuarios 93 i 87 97 18 36 257 226 208 115
Textiles 244 232 257 258 59 96 -54 -49 108 04
Pesqueros 124 111 103 96 31 36 -257 -105 -72 68
Metalmecanicos 30 24 2 25 14 09 -362 -200 -83 136
Quimicos 46 5§ 61 73 22 2.7 45 196 109 197
Siderometaldrgicos 86 79 114 137 21 51 458 81 443 202
Minerales no metélicos 16 13 12 13 1.5 05 -59 -188 -17 83
Otros ¢ 75 59 60 57 35 21 250 213 1.7 -50
Fuente: CEPAL, sobre 1a base de datos del Banco Central de Reserva del Pert.
® Cifras preliminares. Incluye contenido de plata. ¢ Incluye oro y metales menores, principalmente. d Incluye

principales articulos de joyeria de oro y plata, maderas y papeles, pieles y cueros y artesania.
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PERU

Cuadro 15

PERU: VALOR, VOLUMEN Y PRECIOS DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS DE EXPORTACION *

Tasas de
crecimiento

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987° 1988°
198 1987° 1988

Harina de pescado

Valor 141 202 80 137 118 206 229 364 746 112 590

Volumen 315 616 205 401 508 716 742 825 409 36 112

Precio © 4480 3285 3867 3424 2326 2877 3082 4419 237 71 434
Algodén

Valor 63 85 44 23 51 39 19 30 -235 513 579

Volumen ¢ 685 1287 670 246 624 474 190 218 -240 -599 147

Precio € 928 661 664 925 8.6 815 1032 136.7 .13 266 325
Azicar

Valor - 20 35 49 23 22 15 16 43 318 6.7

Volumen - 59 89 116 64 55 33 36 -141 -400 9.1

Precio € - 152 179 194 168 184 206 20.2 9.5 120 -19
Café

Valor 107 114 116 126 151 275 143 121 821 -480 -154

Volumen 46 43 55 52 60 74 71 49 233 4.1 -31.0

Precio € 1074 1194 968 1127 1159 1708 927 1143 474 -457 233
Cobre

Valor 529 460 442 442 476 449 516 608 57 149 178

Volumen 324 335 292 337 363 347 351 283 -4.4 12 -194

Precio 741 623 688 595 593 587 665 973 -1.0 133 463
Hierro

Valor 93 108 75 58 76 60 58 59 211 -3.3 1.7

Volumen & 5 6 4 4 5 4 4 5 -192 24 4.7

Precio ® 177 19.1 17.5 139 146 144 137 131 -1.4 -4.9 -4.4
Plata refinada

Valor ) 312 205 391 227 140 107 93 60 -236 -13.1 -355

Volumen ' 28 26 33 27 23 19 14 9 155 272 -345

Precio’ 11.1 79 119 8.5 6.3 5.6 6.7 66 -111 19.6 -1.5
Plomo

Valor 218 215 294 234 202 172 251 202 -149 459 -195

Volumen 146 177 191 181 174 136 146 111 -218 74 240

Precio ! 680 552 696 587 527 574 783 828 89 364 57
Zinc

Valor 267 268 307 340 268 246 234 260 82 49 111

Volumen 477 491 522 511 459 477 427 395 39 -105 -7.5

Precio ! 254 248 267 302 264 234 249 299 -114 64 201
Petréleo y derivados

Valor 690 719 544 618 645 232 274 166 -640 181 -394

Volumen ¥ 199 228 205 235 271 216 178 155 -203 -17.6 -129

Precio ! 346 316 266 263 239 108 154 107 -548 426 -305

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

® Cifras preliminares. ¢ Délares por toneladas. ¢ Miles de quintales. € Délares por quintal. ! Centavos
de ddlar por libra. & Millones de toneladas largas. " Délares por tonelada larga. ' Millones de onzas troy.
) Délares por onza troy. ¥ Mitlones de barriles. I Délares por barril.



Cuadro 16

PERU: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

Total
Sector piblico
Sector privado

Bienes de consumo
Sector puablico
Sector privado

Bienes intermedios
Sector piblico
Sector privado

Bienes de capital
Sector puablico
Sector privado

Diversos y ajustes b
Sector piblico

Sector privado

Importaciones de los

principales alimentos ©

Trigo

Maiz y sorgo
Lacteos
Soya

Carnes
Arroz
Azicar

Composicién

Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1985 1986 1987° 1988" 1980 1988" 1985 1986 1987° 1988°
1806 259 3068 2750 1000 100.0 -15.6 43.7 182 -104
703 805 1027 960 438 349 -181 145 276 -6.5
1103 1791 2041 179 562 651 -140 624 140 -123
112 378 405 276 125 100 -533 2375 71 319
11 142 153 127 40 46 -522 11909 7.7 -17.0
101 236 252 149 85 54 -535 1337 68 -409
841 1242 1450 13584 379 576 -114 477 16.7 92
296 346 497 638 136 232 -89 169 436 284
545 89 953 946 243 344 -127 644 64 0.7
558 761 923 687 352 250 -276 364 213 -256
169 158 143 66 138 24 -578 65 95 -538
389 603 780 621 214 226 49 550 294 -204
295 215 290 203 144 74 639 -271 349 -300
227 159 234 129 124 47 1064 -300 472 -449
68 56 56 M 20 27 29 176 - 321
204 38 414 418 133 152 -308 892 73 1.0
104 114 92 111 46 40 -273 96 -193 207
R 33 36 5 21 20 778 31 91 528
22 50 60 53 14 19 -241 1273 200 -11.7
33 40 50 99 07 36 -154 212 250 980
13 72 81 45 04 1.6 -38.1 4538 125 -444
- 31 36 S 30 02 16.1 -86.1
- 46 59 50 10 18 283 -153

Fuente: Banco Central de Reserva del Perti.

* Cifras preliminares.

de consumo y bienes intermedios, segin el caso.
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PERU

Cuadro 17
PERU: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO

Indice del tipo de cambio real efectivo

Promedios Tipos de cambio
anuales y nominales Exportaciones Importaciones
trimestrales (intis por délar)b _— —_
A B A B
1970-1979 0.08 79.2 848 79.1 84.7
1980 0.29 100.0 1000 100.0 100.0
1981 042 84.1 838 832 828
1982 0.70 83.1 86.7 81.6 851
1983 1.63 9.6 89.5 883 873
1984 347 912 855 89.4 83.8
1985 10.97 108.1 97.7 105.1 949
1986 14.59 14.56 89.5 879 86.5 849
1987 21.77 20.36 712 898 70.3 814
1988 156.92 176.74 86.3 109.7 75.0 94.1
1986
I 14.25 14.10 1019 95.5 979 91.7
II 14.30 14.15 91.6 89.5 87.6 85.6
111 14.58 14.49 849 85.3 81.8 821
v 15.24 15.52 79.4 812 78.6 80.3
1987
I 17.00 16.94 78.3 842 75.5 81.2
II 18.68 18.18 74.8 83.7 70.3 78.7
III 2205 19.84 72.8 875 632 76.0
v 29.36 26.48 83.0 103.6 72.0 89.8
1988
I 44.10 36.83 88.6 115.0 71.3 926
11 74.01 447 99.7 134.4 581 78.3
111 15241 141.38 87.6 105.9 79.3 95.8
v 357.14 484.28 693 834 913 109.8

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones de! Banco Central de Reserva dei Peri y del Fondo Monetario Internacional.

Nota: A: Se utilizé el indice de precios al consumidor. B: Se utilizé el subindice de productos nacionales del indice de

precios al por mayor.

# Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio real del inti con respecto a las monedas de los principales
paises con que Pert tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las im-
portaciones, segtin el caso, hacia o desde esos paises. De 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al promedio de
esos mismos afios; y a partir de 1980 al promedio del periodo 1983-1987. En los célculos se han utilizado preferentemen-
te indices de precios al por mayor. Para la metodologia utilizada, véase el apéndice técnico en el Estudio Econémico de
América Latina, 1981. °A partir de 1986 se presenta el tipo de cambio promedio ponderado de las exportaciones y
el de las importaciones, que se utilizaron para el calculo de los respectivos indices del tipo de cambio real efectivo.
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PERU: TIPO DE CAMBIO SEGUN LA CATEGORIA DE TRANSACCION

Cuadro 18

(Intis por délar; promedio trimestral)

Tipo de cambio medio de
exportacién

Hidrocarburos
Exportaciones tradicionales
Pequeiia y mediana mineria

Exportaciones no tradicionales
no prioritarias

Exportaciones no tradicionales
prioritarias

Tipo de cambio medio de
importacién

Mercado Gnico de cambios

(MUC)
Mercado financiero (MF) ?

1987

1988

I

111

v

I

111

v

17.00
15.56
15.61

16.57

19.75

21.54

16.94

1438

20.13

18.68
17.26
17.07

18.22

21.82

2375

18.18

15.43

23.97

22,05
18.92
19.35

2247

26.39

28.55

19.84

15.89

36.42

2936

26.69

28.39

29.33

32.76

33.35

26.48

21.64

45.68

44.10
4337
43.37

4337

45.54

53.74

36.83

33.00

68.38

74.01

73.69

73.69

73.69

73.94

92.02

44.47

33.00

75.00

152.41
152.09
152.09

152.09

152.09

174.91

14138

92.18

140.43

357.14
357.14
357.14

357.14

357.14

357.14

48428

357.14

353.17

Fuente: Banco Central de Reserva del Peni.
? A partir de agosto de 1987, corresponde a la cotizacién de los Certificados Bancarios en Moneda Extranjera.



Cuadro 19

PERU: EVOLUCION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES

DEL SISTEMA BANCARIO

(Millones de ddlares)

PERU

Activos internacionales

Pasivos internacionales

Reservas interna-

Afo Re- cionales netas
y Activos servas  como 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 322
1981 432 40 1351 1823 445 606 1051 772 158
1982 432 61 1536 2029 707 426 1133 896 18.6
1983 432 27 1616 2075 698 521 1219 856 232
1984 432 46 1810 2288 690 495 1185 1103 364
1985 451 51 1972 2474 727 364 1091 1383 49.6
1986 469 56 1583 2108 755 487 1242 866 229
1987
I 627 59 1373 2059 795 526 1321 738
11 468 59 1413 1940 792 441 1233 707
111 530 59 1152 1741 789 425 1214 527
Ive 545 65 861 1471 870 520 1390 81 1.8
1988
1 459 66 683 1208 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 1448 827 968 1795 -347 83

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.

* Oro de los bancos, ya sea en béveda o en custodia en el extranjero, y aporte del pais en oro al Fondo Monetario Inter-

nacional (FMI), con un valor contable menor al precio de mercado.

® Derechos especiales de giro.

¢ Dep6sitos

en moneda extranjera, a la vista y a plazo, en bancos corresponsales del exterior y otros activos internacionales, tales

como bonos en el Banco Mundial, aporte al Fondo Andino de Reservas y depésitos en bancos locales.
mente obligaciones a corto plazo con bancos del exterior y saldos de la ALADI.

¢ Cifras preliminares.

¢ Principal-
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Cuadro 20

PERU: DEUDA EXTERNA

(Millones de délares a fines del periodo)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987° 1988"

Deuda externa total ° 9606 11465 12445 13338 13721 14477 15373 16493
Mediano-largo plazo 8090 9197 10925 11976 12629 13200 14017 14 744
Sector piiblico © 6127 6825 8256 9648 10462 11068 11747 12465
Banco Central de Reserva 455 707 1089 862 825 788 870 827
Sector privado 1508 1665 1580 1466 1342 1344 1400 1452
Corto plazo 1516 2268 1520 1362 1092 1277 135 1749
Empresas piblicas y privadas ¢ 920 1842 1134 978 760 789 837 794
Sistema bancario 596 426 386 384 332 488 519 955
Banco Central de Reserva 24 39 23 66 63 148 217 650
Banco de la Nacién 457 178 255 212 143 157 169 187
Otros bancos 115 209 108 106 126 183 133 118

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

Total 6127 6825 8256 9648 10462 11068 11747 12 465
Agencias oficiales y gobiernos 1346 1195 1321 1508 1793 1942 2070 2281
Organismos internacionales 1524 198 2406 2972 3110 3262 1725 1908
Paises socialistas 784 949 1106 1305 1426 1530 1022 1040
Proveedores 930 925 1076 1070 1026 987 3544 3759
Banca internacional 1543 1770 2347 2793 3107 3347 338 3477
Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.

® Cifras preliminares. Hasta 1982, inclug'e ajuste por variacion 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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PERU
Cuadro 21

PERU: SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA ?

(Millones de dblares)

1981 1982 1983 1984 1985 1986  1987°  1988°

Servicio sobre Ia deuda

total © 2358 2107 1336 2 889 2708 2616 2 692 2354
Atendido ¢ 2358 2107 1336 1204 1031 744 568 336
No atendido - - - 1 685 1677 1872 2124 2018

Amortizaciones 1474 1166 525 1655 1497 1558 1700 1556
Atendido 1474 1166 525 521 441 221 116 47
No atendido - - - 1134 1056 1337 1584 1509

Intereses 884 941 811 1161 984 820 718 635
Atendido © 884 941 811 610 363 285 178 126
No atendido - - - 551 621 535 540 509

Regularizaciones - - - 73 227 236 279 163

Sector publico 1839 1496 750 2348 2294 2295 2386 2094
Atendido 4 1839 1496 750 663 617 495 422 196
No atendido - - - 1 685 1677 1800 1964 1 898

Amortizaciones 1314 945 308 1441 1329 1453 1591 1492
Atendido 1314 945 308 307 273 154 79 17
No atendido - - - 1134 1056 1299 1512 1475

Intereses 525 551 442 834 738 606 516 439
Atendido 525 551 442 283 117 105 64 16
No atendido - - - 551 621 501 452 423

Regularizaciones - - - 73 227 236 279 163

Memo:

Pago en especie - - - 46 160 111 94 38

Coeficientes !

SDT/X 58.7 51.7 358 75.7 714 77.7 74.8 63.8

SDTA/X 587 517 358 315 27.2 221 158 9.1

SDP/X 45.8 36.7 20.1 61.5 60.5 68.1 66.3 56.8

SDPA /X 458 36.7 20.1 174 163 14.7 11.7 53

1/X 220 231 21.8 304 259 243 199 172

IA/X 220 23.1 21.8 16.0 9.6 85 49 34

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.

# Incluye el pago de la deuda en especie. Cifras preliminares. € Intereses y amortizaciones sobre la deuda total
de mediano y largo plazo mas los intereses sobre la deuda total de corto plazo. También incluye regularizaciones sobre
pagos en mora. Incluye regularizaciones. ¢ Incluye intereses sobre la deuda de corto plazo. ! Simbolos:
DT = deuda total; X = exportaciones de bienes y servicios; SDT = servicio de la deuda total; SDTA = servicio de la
deuda total atendida; sDP = servicio de la deuda puiblica; SDPA = servicio de la deuda publica atendida; I = intereses

brutos de la deuda total. e 1o = intereses brutos sobre la deuda total atendidos.
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Cuadro 22
PERU: CREDITOS EXTERNOS CONCERTADOS *°

(Millones de ddlares)

1983 1984 1985 1986 1987 1988°
Total 1925 785 515 339 117 601
Gobiernos 276 255 189 128 97 311
Banca internacional 606 - - - - 23
Organismos internacionales 463 232 214 85 - 20
Paises socialistas 16 1 10 33 20 63
Proveedores 564 297 102 93 - 184

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri con informacién de! Ministerio de Economia y Finanzas, Direccién General
de Crédito Publico.
* De mediano y largo plazo. ® Cifras preliminares.

Cuadro 23

PERU: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS *®
(Porcentajes)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Variacion de diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor 60.8 72.7 729 1251 1115 1583 62,9 1145 17223

Alimentos ® 381 682 721 1358 1020 1537 602 899 15688
Indice de precios mayoristas 53.0 66.1 642 1365 1156 1664 373 72.4 1877.1
Productos importados 417 482 635 836 1406 1579 218 529 19918
Agropecuarios 56.7 423 477 3003 1057 1829 262 460 18208
Manufacturados 41.1 485 642 757 1435 156.1 214 53.5 20049
Productos nacionales 577 727 645 1532 1099 1686 412 76.6 18555
Agropecuarios 894 584 540 1351 1041 1582 868 844 9349
Manufacturados 415 82 708 1636 1127 1729 212 715 25255

Variacion media anual

Indice de precios al consumidor 592 754 645 1111 1102 1634 779 858 666.9

Alimentos ® 58.8 76.4 529 1257 1063 149.7 85.1 65.6 5355
Indice de precios mayoristas 53.1 68.1 563 1131 1201 1739 603 515 6278
Productos importados 45.4 475 54.2 825 1144 1758 50.9 289 5957
Agropecuarios 69.4 474 310 2126 1334 1876 68.9 255 3828
Manufacturados 44.6 476 552 778 1132 1750 49.6 292 6126
Productos nacionales 56.3 76.1 570 1229 1216 1735 62.7 568 634.1
Agropecuarios 78.7 78.4 483 1093 1086 1303 1281 732 3541
Manufacturados 453 74.6 622 1307 1285 1935 38.7 472 83238
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
# Lima Metropolitana. ® Comprende alimentos, bebidas y tabaco.
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Cuadro 24

PERU: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS REALES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987  1988"

Remuneraciones
(indice 1979 =100)

Sector privado

Lima Metropolitana ®
Sueldos ¢ 1092 1178 1010 932 854 1042 108.3 779
Salarios ¢ 1041 1051 878 745 635 828 89 646
Ingreso minimo legal ¢ 105.2 97.3 99.5 773 67.9 711 752 66.7
Gobierno central 127.0 116.5 84.2 74.0 58.9 613 69.4 59.5

Tasas de crecimiento
Sector privado

Lima Metropolitana

Sueldos 1.7 79 -143 -1.7 -8.4 220 39 -28.0
Salarios -1.9 1.0 -16.5 -15.1 -14.8 304 7.5 -274
Ingreso minimo legal -152 -7.5 23 -223 -12.2 4.7 58 -11.3
Gobierno central -6.9 83 -27.7 -12.1 -20.4 4.1 132 -14.3

Fuente: Ministerio del Trabajo e Instituto Nacional de Estadistica.
Nota: Para los sueldos y salarios, la informacion previa a 1986 ha sido reajustada debido a cambios en la metodologia de
la encuesta.

® Cifras preliminares. ® Encuesta de establecimientos de 10 y més trabajadores. ¢ Intis por mes 9 Intis por
dia. ¢ Promedio anual para Lima Metropolitana. A partir de agosto de 1985 el ingreso minimo legal rige para todo
el pais.
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Cuadro 25

PERU: OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

A. Ingresos totales

1. Ingresos corrientes

a. Ingresos tributarios
Impuesto a la renta
Impuesto al patrimonio
Impuestos al comercio
exterior
Impuestos a la producién
y el consumo

(Combustibles)
Otros ingresos tributarios
Documentos valorados
b. Ingresos no tributarios d

2. Ingresos de capital

B. Gastos totales

1. Gastos corrientes

Remuneraciones
Bienes y servicios
Transferencias
Intereses
Deuda interna
Deuda externa
Defensa

2. Gastos de capital

Formacién bruta de capital
Transferencias
Otros

Ahorro en cuenta corriente
(A1-B1)

Resultado econémico
(A-B)

Miles de millones de intis

Tasas de crecimiento

Porcentaje
del PIB®

1985 1986 1987° 1988° 1985 1986 1987° 1988° 1987° 1988°
282 453 664 4060 193 61 47 511 87 719
280 452 664 4060 193 62 47 511 87 719
248 408 619 3716 211 65 52 500 82 72
35 99 131 8.8 143 18 33 562 17 17
07 21 28 225 137 210 34 716 04 04
62 94 143 741 232 53 52 418 19 14
155 212 347 2052 243 37 63 492 46 40
81 108 130 449 354 34 20 245 17 09
.1 12 19 87 106 7 62 350 03 02
21 29 48 257 221 39 64 431 06 05
32 44 45 344 100 37 2 668 06 07
03 01 . 196 49 . . . . -
Cuadro 26

323 587 1083 5350 155 82 84 394 143 104
273 478 912 4599 164 75 91 404 120 89
74 148 300 1125 153 99 103 276 39 22
17 34 50 191 201 93 48 283 07 04
35 102 215 831 106 195 111 287 28 16
81 87 131 985 166 7 51 650 1.7 19
23 20 65 360 211 11 221 45% 09 0.7
59 67 67 625 152 14 -1 89 09 12
65 107 217 1466 216 65 102 575 29 29
51 110 171 752 114 117 56 341 22 15
46 83 104 113 121 8 24 9 14 02
04 25 50 628 59 473 95 1165 07 12

- 01 18 11 400 213 1762 -36 02 -
0.7 26 -248 .539 868 117 33 .10
41 -134 419 -1290 35 229 213 208 -55 2.5

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert.
# Se usé el PIB nominal calculado por el INE para las cuentas nacionales con base 1979.
palmente, reintegros tributarios a la exportacién no tradicional, capitalizacién de impuestos y pagarés por pago de im-

puestos.
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d Principalmente, rentas de la propiedad, aplicacion de multas y descuentos a las pensiones.

® Cifras preliminares. © Princi-



PERU: DEFICIT Y FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO
CONSOLIDADO NO FINANCIERO

Cuadro 26

PERU

Miles de millones de Intis

Composicién porcentual

1984 1985 1986 1987° 1988" 1984 1985 1986 1987 1988°
Déficit econémice 4.5 4.7 187 494 2933 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gobierno central 30 41 134 419 1290 675 860 717 848 440
Empresas ptiblicas 14 1.0 66 86 1507 316 221 355 175 514
Resto del sector piiblico - 04 13 -11 136 10 -80 -72 23 4.6
Financiamiento pneto 4.5 47 187 494 2933 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Externo de mediano y
largo plazo 37 82 75 113 91.7 828 1736 404 230 313
Externo de corto plazo 04 04 17 09 -11 89 83 92 -18 04
Interno 12 -31 94 389 202.7 261 653 504 788 691
Sistema financiero 07 37 88 328 149 -772 473 664
Dep6sitos congelados - - - -
en el BCR 02 09 - - 47 -200 -01 -
Bonos ® 02 08 02 -04 41 173 11 08
Otros y discrepancias 0.5 0.7 0.4 6.5 119 146 21 132
Coeficiente déficit/PIB®
Déficit total 6.1 24 4.9 6.5 53
Gobierno central 41 20 35 55 2.5
Empresas plblicas 19 0.5 18 1.1 29
Resto sector piblico 01 02 04 01 03

Fuente: Banco Central de Reserva del Peru.
* Cifras preliminares.
Véase la nota ® dei Cuadro 25.

® Bonos colocados en el resto del sistema financiero y en el sector privado.

€ Porcentaje.
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Cuadro 27

PERU: BALANCE MONETARIO
Saldos a fines de afio Tasas de
(miles de millones de intis) crecimiento

1985 1986 1987° 1988* 1985 1986 1987" 1988°

Base monetaria ° 221 373 787 4238 5305 689 111.0 4382
Dinero (M) 149 310 755 4544 2292 1072 1439 5019
Efectivo en poder del piblico 81 162 418 2618 2251 1000 1582 5269
Dépositos a la vista 68 148 337 1926 2341 1158 1283 4709
Factores de expansién neta 42.6 701 1492 9931 1224 644 113.0 565.6
Reservas internacionales netas 193 121 27 -1733 2069 -374 -779
Otras operaciones netas externas 69 -54 -109 -1413 836 -212 1003 11959
Crédito interno neto 302 634 1574 13078 818 1097 1482 730.6
Sector plblico 44 134 542 2521 -147 2028 3060 3648
Gobierno Central 71 177 - - 796 1483
Resto sector plblico 27 43 - - . 599
Sector privado 332 578 1182 6755 1066 742 1044 4714
Otras cuentas (neto) -14 -78 -150 380.1 60.0 55 931
Cuasidinero 277 391 737 5387 893 413 885 6309
En moneda extranjera 129 80 149 3197 377 -382 862 20488
En moneda nacional 148 311 588 2191 1820 1110 890 2723
Porcentajes

Multiplicadores monetarios

M;/Base monetaria 676 829 959 1072
M3 /Base monetaria© 1929 1878 1895 2343
Coeficientes de liquidez
Mi/PIB . 7.5 82 9.9 88
My/PIB € 213 18.5 19.6 193
Coeficiente de dolarizacién ¢ 303 114 100 322
Fuente: Banco Central de Reserva del Perd.
? Cifras preliminares. O "emisién primaria”, segin la terminologia utilizada en el Peru. M, = M; + cuasi-
dinero. d Equivale a la participacién del cuasidinero en moneda extranjera en el M,.
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Cuadro 28

PERU: TASAS DE INTERES SELECCIONADAS DE LA BANCA COMERCIAL

(Promedio simple del periodo)

PERU

1988
1984 1985 1986 1987
I 11 11 v
Tass activa ?
Nominat ® 603
Efectiva 973 1145 400 320 358 658 1650 4339
(a fines de periodo) 55.0 1200 2550 7916
Tasas pasivas nominales
Depdsitos 9%0-180 dias 603 568 255 230 253 427 895 3262
(a fines de periodo) 365 735 1215 210.0°
Depésitos 720 dias o més 579 395 320 344 531 1013 3886
(a fines de periodo) 465 860 1320 228.0¢
Fuente: Banco Centra] de Reserva del Peru.
# Hasta 360 dfas. bA partir de agosto de 1985 por disposicién del Banco Central se utiliza solo la tasa efectiva. La

informacién se refiere a la tasa de la Banca Comercial para créditos hasta 360 dias.

€ Incluye el efecto de capita-

lizacién. “ Tasas anualizadas en funcién de las tasas méximas mensuales. Considerando capitalizacién diaria, las

tasas efectivas anuales serian: 90-180 dias: 735.6% y 720 dias o mas: 901.8%.
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