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RESUMEN

Dada la crisis que venia experimentando la economia peruana durante los Gltimos afios
del gobierno del presidente Alan Garcia, sobre todo la hiperinflacién que distorsiond los precios

claves de la economia.

El gobierno que asume el mando (el 8 de agosto de 1990), implementé un severo

programa econdmico de ajuste y dio inicio al proceso de reformas estructurales.

El programa de estabilizacion implementado en agosto 1990 tuvo como objetivo
fundamental la dréstica reduccién de la inflacién. Las medidas especificas para ello fueron el
realineamiento de los precios relativos, la eliminacidn del déficit fiscal, el control de la base

monetaria, la recomposicién de las reservas internacionales, la apertura externa y la

liberalizacién de log mercados.

Las medidas del proceso anterior llevaron a una fuerte contraccidn en la demanda
agregada, lo que provocd un gran impacto recesivo. Los sectores més afectados fueron aquéllos

mas ligados al gasto interno,

Durante los dos tltimos aflos (1993-1994), la economia peruana ha mostrado las
estadisticas de crecimiento mas altas de Ameérica Latina. El PIB creci6 en 6.4% y 12.9%
respectivamente. Sin embargo. pese al crecimiento del PIB, el empleo continué decreciendo:

sector industrial 8,9%, comercio 9,1% y servicios en 3.1%.
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INTRODUCCION

El objetivo de este trabajo de investigacion es analizar la evolucion de la economia peruana
con relacidn al programan de estabilizacién v reformas estructurales implementado luego de
agosto de 1990

Se busca asi analizar los efectos de la politica econdmica y las medidas de
desregulacidn de la economia sobre la dinamica de las principales variables macroecondmicas.
Considerames que es importante reslizar este analisis por cuanto es necesario evaluar g el
programa econdmico ha llevado a un cambio en el funcionamiento de los mercades de bienes
y servicios, el mercado de dinero y el mercado laboral, tal como se pretende con las medidas
tomadas desde agasto de 1990 a diciembre de 1394,

La economia peruana tiene problemas estructurales derivadas de la coexistencia de
actividades con diferente productividad y racionalidad econémica. Esta estructura productiva
desequilibrada con una industria incapaz de crear sus propias divisas —por la diferencia
relativa de productividad- ha tenido recurrentes crisis de balanza de pagos. El problema de
la deuda externa agudizd este fendmeno.

La politica heterodoxa que se aplicd en el gobierno de Alan Garcla en mas de 20
pagueles generd una aceleracién inflacionaria que trajo como consecuencia la hiperinflacién

y la recesion econémica. Su fracaso contribuyd al retorno de la ortodoxia.

w7

El ajuste ortodoxo implementado en agosto de 1990 fue recesivo. Su efecto fue
dramatico sobre log ingresos reales de la poblacidn y vuinerd severamente el sector productivo,
en particular, al sector de bienes transables. Los éfectos sobre el sector fueron atin mayor por
el radical proceso de liberalizacidn comercial, financiero y del mercado de factores.

Los ajustes econdmicos realizados por el presidente Fujimori, estan dando resultados
en el Pert. Al igual que en otros paises donde se ha decidido eplicar medidas de shock para
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restaurar los equilibrios macroecondémicos dentro del modelos de apertura de las economias,
hay puede abservarse un restablecimiento de los indicadores macroecondmicos. Durante log dos
{itimos afios, el Perd ha mostrado las estadisticas de crecimiento més altas de América Latina.

El producto interno bruto crecid el 6.4% en 1993 y en 12.9% en 1994, la inflacién promedio
mensual fue de 2,87 y 1.2% respectivamente,

Este trabajo consta de cinco capitulos, en el primer capitulo, contiene el mérco
histdrico en el que se presenta una discusion del cambio pendular en la orientacién de las
politicas econdmicas de un gobierno a otro. Luego en la seccién marco tedrico, presenta algunas
consideraciones tegricas relativas al concepto del rol del Estado en le economia y las politicas

econdmicas.

El segundo capitulo, trata el programa econdémico peruano en el contexto de las
negociaciones para establecer la confianza con el FMI luego de haber aplicado un esquema

unilateral de pagos de la deuda externa.

En el tercer capitulo analizamos el programa de estabilizacion econdmica. enfatizamos
los avances en el logro de los equilibrios de las principales variables macroeconémicas
ocurridos entre los aflos 1990 - 1994 y lag limitaciones del programa.

Bl cuarto capitulo trata de sistematizar la dindmica de las reformas estructurales. En
particular, el nuevo régimen fiscal y monetario, la reforma comercial, la reforma financier,
lag reformas en los mercados de factores y la reforma de Estado.

Finalmente en el quinto capitulo, se presentan las principales conclusiones de este

trabajo.
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1. FUNDAMENTOS TEORICOS

1.1. Narco Histérico

Durante las primeras décadas del siglo XX, el Estado peruano fue considerado, basicamente,
como un administrador de la actividad econdmica nacional, sin injerencia directa en su
desenvolvimiento, como reflejo de la corriente liberal que en materia econdmica predominaba por

aquellos afios.

1.1.1. Antecedentes: Los Gobiernos de Manuel Odria, Manuel Predo y Ricardo Pérez Godoy
y Nicolés Lindley (1950-1962)

Este perfodo puede ser considerado como de transicion entre el anterior patrén de
crecimiento, eminentemente exportador, y el nuevo patrén exportador semiindustrial, pues durante
el gobierno de Manuel Prado se inicié ei proceso de industrializacién, mientras que Pedro Beltran,
minigtro de Economia, proponia el establecimiento una irrestricta economia de mercado y la
reduccidn del rol econdmico del Estado. Sin embargo -y este es un puhto importante- la opcién
por el modelo primario exportador e industriel para el mercado doméstico fue el resultado del

fracaso de la opcidn liberal de Beltrén frente a los sectores prebendarios’.

L fulio Coller, Partides politicos y I inestabilided democritics del Perd, lima, Instituto de Bstudios Peruanos.
1980. pp. 16 - 20,
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En este perfodo hubo una definicién del estilo que predominaria en las relaciones existentes
entre politicas de largt} y las dé corto plazo. Asi durante la crisis de 1957-1958 la politica de ajuste
estructural de tipo liberal, pues una vez efectuada las devaluaciones en 1958 y 1959, que
permitieron ganar paridad se fijaron nuevamente la tasa de cambio durante seis afos, como medida
de apoyo a la industrializacion. Esto definid ef sesgo proteccionista de las politicas econémicas para

los siguientes veinte afos.

Esta etapa, céracten‘zada por ser - en sentido estricto - el Gltimo periodo liberal después
de la Segunda Guerra Mundial, sentd las bases de las politicas econémicas, al fijar el caracter
antagénico entre los dos ejes con los que funciona la economia peruana: exportaciones e industria,
y su repercusién sobre la orientacién en las politicas econdmicas. No obstante este crucial cambio,
hubo un aspecto que mostraria continuided: el retardo para efectuar ajustes cuando la economia
acusaba sintomas de crisis, pues los desequilibrios se comenzaron a géétar entre 1955 y 1958,

retragindose casi un aflo para efectuar el ajuste macroecondmico.
1.1.2. El Primer Gobierno de Fernando Belatinde(1983-1968): El Nuevo Populismo.

Vale a pena recordéf las caracteristicas de los gobiernos populistas latinosmericanos’, pues
en el Peri se inaugurd, a partir de 1963, un nueve edtilo y régimen politico populista, que, con
diversas variantes, ha durado hasta 1990. Dichas caracteristicas llegaron a influir en las politicas

econémicas durante estos veintisiete afios.

2 Thomas Skidmore. 4 cose stmy o comperstive poblic policy: the ecovomic  dimensions of
mmm and Bragil Washington. 1678, pp. 22 y 23.
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En primer lugar. el populismo se caracteriza por su defensa del principio del nacionalismo,

que a menudo se vuelve antiimperralista En Segundo Lugar, el gobierno es manejado por el liderv
o conductor carismatico que controla o trata de acaparar la iniciativa de todo nivel. Asi las
principales decisiones de gobierno son casi personales. En tercer lugar, estos regimenes tratan de
ldgrar el apoyo de todos los sectores sociales, de las mayorias, existiendo para cada uno de ellos
un discurso especifico y alguna prebenda concreta, razon por la cual las politicas econémicas se
presentan con sesgos redistributivos, que son el medio de alimentar la legitimidad. del gobierno,

mientras se hace crecer el gasto fiscal. En consecuencia, es un régimen que tiene éxito en la fase

ascendente del ciclo econdmico, pero cuya crisis se inicia con la reversién de éste.

Habiendo triunfado sobre la opcién prebendaria y patrimonial, el gobierno de la Alianza
Accién Popular-Democracia Cristiana necesitaba tener una vision remozada de gobierno y Estado,
de acuerdo con los cambios socieles ocasionados por la urbanizacién y la relativa modernizacién
del Peru. El arquitecto Belatinde se presenté como una posibilidad de cambio de estilo politico, con
un populismo sustentado en una economia que venia de ser ajustada y estabilizada, y que crecia.
El nuevo estilo populista exigia una mayor intervencién del Estado en la actividad econémica, la
cual hasta entonces habia‘ sido bastante restringida®. Desde el inicio de su gobierno, se
incrementaron signiﬁcaﬁvai;énte los gastos del Estado, tanto como los de inversién como los de
servicios, en especial de vivienda, salud y educacién. Este incremento de la inversién pdblica tenia
como objetivo, en palabras del arquitecto Belainde, proporcionar la infraestructura necesaria para

desarrollar el proceso de industrializacion. Fl gasto pablico impulsé el ciclo econémico hacia el alza

. dorge Torres. Andlisis de la estrocfura econdmice de Jo oconomfa periens lima, Documento de
Trabajo No 17, CISEPA. PUC. 1874, p43.
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y el populismo funciond sin crear demesiadas presiones inflacionarias y sin severos déficit fiscales,
lo que prueba que un gobiemé populista no ileva necesariamente a una salta inflacién y a crisis,
tal como sostienen Dornbusch y Edwards (1989), cosa que sdlo es cierto en la fase de descenso del
ciclo econdmico, En otras palabras: el gobierno beladndista demostrd dos cosas: 1. que el popiﬂimw
funciona en periodos de auge. y 2. que un mismo gobierno puede aplicar politicas primero
intervencionistas-expansivas y luego politicas ortodoxas de sjuste, recesivas, sin dejar para ello de

ser populista.

El ciclo econdmico de este gabierno mareé su ciclo politico; es decir, se inicié bajo el signo
de la expansién econdmica: de 1983 a 1987 la tasa de crecimiento del PIB fue del 8% promedio
anual. Pero en 1987 la balanza de pagos hizo crisis y en 1968 la tasa de inflacién se duplicé con
relacién al aflo anterior, como resultado de la devaluacién efectuada en 1987, con lo que la
economia peruana entré en crisis. El epilogo de esta crisis fue el golpe militar que terminé con

el gobierno de Accién Popular.

H gobfemo de Belatnde, que habia mantenido una politica econémica intervencionista
durante sug tres primeros afios, traté luego de efectuar un ajuste liberal, incorporando inclugive
algunas reformas importanteé éomo Ia tributaria de 1967. No obstante, el retraso del ajuste provocd

que lag medidas fueran mas drasticas, pero extemporaneas.
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5i se analiza con cuidado la evolucién de la economia en aquel periodo, es evidente que
el ajuste macroecondmico tendria que haberse hecho en 1965, cuando la inflacién pasd de 10 a 16%
y la tasa de cambio ya tenia un retraso de 30% con respecto de su valor real, y no dos afios
después. Sin embargo, las presiones de los sectores urbano-industriales y la férrea oposicion de

la coalicién APRA-UNO impidieron efectuar un ajuste a tiempo.

la principal razén qu‘e explica la crisis, empero, reside en la prevalencia del estilo
excluyente de hacer f)olitica. que no permitia negociar una salida répide. Pese a esto, en mayo de
1968 la coalicién APRA-UNO, en un acto de negociacién politica, dio pase a la ley de Reforma
Tributaria, particularmente 'debido al temor de un golpe militar; que no deja otra alternativa que
negociar con el gobierno antes que perder la oportunidad de acceder al gobierno a través de las
siguientes elecciones. Lamentablemente, ya era demasiado tarde. Ya en mayo de ese mismo afio las
Fuerzas Armadas habian decidido dar un golpe de Estado. El descrédito‘de} gobierno civil y de los
partidos existentes, que culminé en el golpe, era una muestra evidente de dos cosas: primero, de

~ la tremenda debilidad de la institucionalidad politica fundamentalmente de los partidos politicos,
y. segundo, de la exagerada evaluacién de los militares acerca de la profundidad de la crisis

econémica de corto plazo.

Cuando ¢l gobiemo Belatindista fue destituido, ya las principales medidas para estabilizar
la economia se habia tomado, de tal suerte que cuando llegd al poder el nuevo gobierno se encontrd

al inicio de una nueva fase del ciclo econdmico.

!, Birain Gonzsles de Olarte, Inflacidn. distribucidn y regiopes en of Perd Lima, PundaciénPriedrich Evert
1685, pp42-43.
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Cabe, sin embargo, llamar la atencidn sobre el contexto internacional en el cual se gests
la crisis y el ajuste, contexto yque marca la diferencia con las crisis anteriores, A partir de los
mediados de los afios 80 se hizo evidente la creciente oferta de los actives financieros
internacionales que permitian el facil acceso al endeudamiento externo. Esta situacién impidié
visualizar el caracter estructural de la crisis del modelo de crecimiehto primario exportador y
semiindustrial, que mostraba sus limitaciones de resiriccidn externa es decir, de limitada

capacidad de generar divisas.

Adi, g no hubiesen existido estos excesos de oferta de activos en los mercados de capitales,
el ajuste econdmico del gobierno Belainde tendria que haber iniciado un viraje hacia las
exportaciones industriales o hacia una verdadera sustitucién de importaciones. Sin embargo, el
acceso a log préstamos externos permitié extender el carécter populista de lag politicas econémicas

por un tiempo mas. Este aspecto se vio con mayor nitidez durante el gobierno del general Velasco.

No cabe duda de que los populismos latinoamericanos, en particular el del Perq, tuvieron
como princiapal soporte el capital financiero internacional; o, dicho de otro modo: el facil
endeudamiento prolongd las tendencias populistas en las politicas econémicas. De ahi que las

2

politicas de ajuste no podriai; tener otra orientacién que la ortodoxa, para que los paises pudieran

pagar sus deudas,



1.1.3. Fl Gobierno Militar del General Juan Velasco (1968-1375)

Fste gobierno tuvo un ciclo econémico similar al anterior, Se inicié con una fase bastante
expangiva, que durd hasta 1974, Entre 1969 y 1975 la tasa de crecimiento anual del PIB fue de 5.5%
a partir de 1975 sobrevino la crisis ciclica, que alcanzd ribetes méas dramaéticos que las del gobierno
anterior. Fue esto lo que contribuyd a que, en 1975, Velaseo fuera relevado por el general Franciseo

Morales Bermidez.

El gobierno de Velasco ha sido catalogado como Corporativista y populista’. Sin embargo,
desde el punto de vista econdmico se sustentd en el reforzamiento del patrén de crecimiento
existente con base en el notable incremento de la inversién pblica, que se facilité gracias a las
enormes posibilidades de endeudamiento externo de los gobiernos latinoamericanos. El gobierno
velasquista extendié diete afios mas la vida del modelo primario exportador y Semiindustrial
dependiente, razén por la cual la siguiente crisis fue mas profunda y amplia, y, sus repercusiones

politicas, consecuentemente mas drasticas.

- Lareforma de la propiedad era, para los militares, el elemento crucial e indispensable
para reestructurar la econé;;ﬂa y la sociedad peruana. No cuestionaron el patrdn de crecimiento
ni el problema dé restriccién de divisas que le es inherente. Por el contrarie, lo profundizaren
aplicando politicas proteccionistas mucho méas r;dicales que lag de los primeros afios del gobierno

anterior.

5, Julio Caller, Democracia ¢ integracién necianal Lima, Instituto de Bstudios Peruanos, 1880, p.12
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Durante el gobierno velasquista las politicas econémicas de corte populista y tuvieron un
énfasis redistributivo, se redujo la presion tributaria y sé sobrevalug el sol. Todo esto fue posible
gracias a la estabilidad en las exportaciones producto de aumentos en precios y cantidades - por
lo menos hasta 1373 - y por el incremento de los empréstitos externos posteriormente. Es decir,
el problema de la restriccién externa fue artificialmente postergado, al mismo tiempo que se
financiaba la. brecha fiscal. La necesidad del gobierno dictatorial de legitimme explica, en parte,

el sesgo populista de las politicas econémicas.

Bajo la influencia del endeudamiento externo no es facil precisar en qué momento se
requerta de un ajuste. Lo cierto es que cuando estas politicas se iniciaron, esto es, a partir de 1978,
lag brechas se habian hecho ya muy grandes. Esto nos indica que un ajuste econémico hubiera sido
necesario entre 1872 y 1873, con la crisis petrolera, es decir, tres afios antes del efectuado. Sin
embargo, aquellos afios fueron los del auge del gobierno militar (Efrain Gonzales: 1988). Era, en
consecuencia, politicamente inviable hacer un ajuste, tanto mas si se tenia expectativas sobre los
futuros beneficios de las reformas institucionales en la propiedad y el régimen empresarial. A la
postre, la historia se repitid, y el gobierno velasquista, que entré durante una fase expansiva, selié

con una crisis en ciernes.
1.1.4. Gobierno Militer de Francisco Norales Bermidez (1975-1960)

Los cuatro primeros ahos de este gobierno fueron de crisis y de recesién. Sélo en 1579 la
economia volvié a crecer. La crisis de balanza de pago de 1977-78 ha sido una de las més severas,

pues en 1977 las reservas internacionales netas descendieron al nivel mas bajo del periodo de
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estudio (~1.100 millones de délares). Todos los indicadores de esta crisis sefialan el caracter
recesivo de la misma, pues la inflacién alcanzd dos digitos de manera permanente, y el producto

interno bruto por persona decrecié en 10% entre 1976 y 1976,

Durante este gobierno se efectud un largo proceso de ajuste, que se inicié timidamente en
1075, haciéndose mas drastico en los dos afos siguientes. E] ajuste provocd recesién en 1977 y 1878,
lo que significé la recomposieién de los saldos externos a costa de una gran reduccién de los
salarios reales. Ad, el proceso redistributivo engendrado por el ajuste comenzé a demostrar la

estrecha relacién entre el costo social interno y el pago de la deuda externa.

Las politicas econdmicas del gobierno velasquista, que dieron siete afios de expansién y que
permitieron consolidar la industrializacién dependiente gracias al endeudamiento externo,
requirieron de cuatro afios de ajuste ortodoxo, afios en los cuales perdié casi todo lo ganado en la

primera fase del gobierno militar.

El caréicter pendular de lag politicas econdmicas se repitié, aun bajo el mismo régimen
militar, Ciertamente las reformas institucionales de los militares no permitieron establecer
mecanigmos de ﬁscalizacié;; ‘de lag politicas econdmicas, tal manera que los ajustes se hicieran a
tiempo. Lo cierto és que el gobierno de Morales desmantelé varias de las reformas de Velasco, con
lo cual la inestabilidad se dio también en el carn;;o institucional, creando nuevos habitos y formas

de inestabilidad, que posteriormente ampliarian el caracter explosivo de la crisis y de los procesos

de ajuste.
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El gobierno de Morales terminé con crecimiento econdmico, aunque ello no se debig a las
politicas de ajuste, sino que ocurrié justamente a pesar de éstag, pues la elevacion de los precios
internacionales del cobre y la incorporacidn del petrdleo a las exportaciones, mejoraron el balance
externo. En estas circunstancias el Pert volvi a la democracia después de doce afios de régimen
militar. Antes, en 1978, se convocd a elecciones para la Asamblea Constituyente, y en 1979 se

promulgd la nueva Constitucién del Estado.
1.15. El Segundo Gobierno de Fernando Belatinde (1980-1985)

El retorno a la democracia se vio facilitado por la estabilizacién econémica, que condujo
al crecimiento del producto en los afios 1979 y 1982, Luego de la experiencia populista militar, el
segundo gobierno beladndista orienté su politica econémica bajo el signo de semiliberalismo y la
ortodoxia. Sin embargo. en 1981 la balanza en cuenta corriente acusé un déficit muy alto,
anunciando la precariedad del equilibrio externo que planteaba al altisimo endeudamiento externo.
En 1982 la economia entré nuevamente en crigis, en gran medida por el tipo de politica
aplicada(Herrera: 1985, Dancourt: 1986), asi como para la baja de los precios internacionales de las
materias primas y el proteccionismo estadounidense. Dicha situacién empeord en 1983 a raiz del
fenémeno climatico de'"E\I‘*‘l‘ Nifio. Entre 1984 y 1985 el gobierno logré nuevamente ajustar el

desequilibrio externo, sin poder dominar la inflacidn, cuya tasa se duplicd, alcanzando 1357 al afio.

Durante este gobierno se observéd un cortisimo periodo de auge y tres aflos de recesién y
ajuste. Sin embargo, el siguiente gobierno encontraria una economia mas o menos estabilizada, a

costa de una impopular recesién y con reservas internacionales netas suficientes como para avivar
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las tentaciones populistas, lo que coincidié con el triunfo del APRA,
1.1.6. El Gobierno de Alan Garefa (1985-1390)

Después del ensayo semiliberal del gobierno belatndista, el APRA, con Alan Garcia como
presidente, recibié una economia en recesién y con una alta tasa de inflacién, aunque con un saldo
positivo de reservas intérnacionales y un déficit fiscal no muy alto. Por otro lado, los resultados
electorales castigaroﬁ duramente al gobierno de Accién Popular, cuyo candidato obtuvo apenas el |
7% de los votos, mientras que Garcia triunfé con un abrumador 53%. En estas circunstancias, las
politicas econémicas se anunciaban heterodoxas; es decir, el péndulo se moverda otra vez. En
efecto, la orientacién tedrica de lag politicas econdémicas fue una mezela de Keynesianismo y
estructuralismo, subordinado al estilo populista que impondria el presidente Garcia, ciertamente

opuesto al del gobierno anterior.

Garcia y el APRA replicaron un gobiemo en el mas puro estilo populista durante cinco aftos.
En primer lugar, su nacionalismo antiimperfalistase tradujo inicialmente en su tesis de pagaf sdlo
el 10% de las expartaciones por concepto del servicio de la deuda externa y en lag conflictivas
relaciones con el capital ext;anjera. En segundo lugar, Garcia se constituyd el conductor carismatico
que controlaba todo el gobierno acaparando la iniciativa de todo nivel. El ejemplo més concreto
de todo ello fue el sorpresivo e inconsulto pmyec!to de estatizacién de la banca privada anunciade
en su Mensaje al Congreso el 28 de julio de 1987, que trajo por los suebs los intentos de
concertacién con el sector empresarial y que resucité a la alicaida derecha, que impulsé la creacion

del Novimiento Libertad bajo el liderazgo del escritor Mario Vargas Liosa. En tercer lugar, tratando
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de lograr el apoyo de todos los sectores sociales, tuvo un discurso especifico y alguna prebenda
concreta, para cada un de ellos y sus politicas econémicas dieron énfasis a criterios redistributivos,
en su afan de otorgar popularidad y legitimidad a su gobierno. En consecuencia, fue una

administracién dependiente de la disponibilidad de divisas y proclive al déficit fiscal.

La polttica econémica se disefio en funcién del crecimiento del consumo y la redistribucién,
sin aplicar medidas complemeniarias que posibilitaran la expansién, manteniendo el equilibrio fiscal
y externo. Durante los dos primeros afios del gobiermo aprista el crecimiento del PIB fue superior
al 207, crecimiento que se atribuye a los estimulos al consumo a través de instrumentos de
politicas econdémicas de carficter redistributivo. Pue un crecimiento atipico, que no se explics
solamente por las politicas de ingreso, sino también por la disponibilidad de divisas y la utilizacidn
de la capacidad productiva ociosa dejada por las politicas recesivas del anterior régimen. En tode
caso, hubo crecimiento sin inversién, sin mayores exportaciones legales y sin aumento de la
tributacién. En 1987 todos parecian haber ganado: empresarios, trabajadores y hasta los olvidados
campesinos. Sin embargo, el crecimiento se hizo sin ampliar la capacidad instalada, creando una
estructura de precios relativos favorable a la industria nacional y a los ingresos de los trabajadores
y desfavorable a lag exportaciones. Se fijaron tasas de cambios reales atrasadas y subsidios al
consumo, con lo cual se degnié también la corta duracién de la expansién de la demanda, &l no

darse una expansién de la oferta.

En consecuencia, ya desde los primeros meses de 1987 fue evidente que de no adoptarse
medidas inmediatas, se iba directamente a una crisis de reservas. Durante el primer trimestre de

ese afo, las reservas internacionales netas del sistema bancario disminuyeron en 198 millones de
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délares, concentrandose esta caida especialmente en el ingtituto emisor, que vio reducidas sus
reservas en 136 millones; Sin embargo, el gobierno continud con su politica fiscal expansiva;
ademés, los reajustes realizados en la politica cambiaria y monetaria durante este aflo y el primer
semestre de 1988 fueron insuficientes para corregir los desequilibrios, y aceleraron el proceso

inflacionario.

En el primer trimes{re de 1988 la economia peruana mostraba ya sintomas de
desequilibrios macroecondmicos serios; entre otros, una peligrosa crisis de la balanza de pagos. Sin
embargo, no se hizo nada, porque cualquier medida en contrario era vista como una claudicacién
de Garefa de sus principios populistas. Se evitd, sobre todo, afectar los ingresos de los trabajadores.
Pero ante las inexorables leyes econdémicas, se aplicé uh drégtico ajuste en el mes de septiembre,
el que por su poca credibilidady por ser incompleto, no tuvo éxito. Se entré entonces en una
prolongada estabilizacidn heterodoxa que, bajo los rigores de la falta de reservas, de la baja
presidn tributaria y de la fuga de capitales, desencadendé una alta inflacidn, con tasas jamas
conocidas en el Peri. Creemos que el continuo ingreso de narcodd/aresconstituyé un importante
colchdn que postergé permanentemente una crisis de belanza de pagos, que hubiera requerido de

un drastico ajuste o dado lugar a un régimen de hiperinflacién.

Durante el‘ gobierno aprista la crisis eiclica'sle torné mas intensa; entre 1980 y 1989 el PIB
decrecié en 16.1%; la presion tributaria se redujéfa 3.5% del PIB, con un gasto fiscal que pese a
reducirse a 8% cred un déficit del 4.5% sobre el PIB; las reservas internacionales netas, a julio de
1990, se redﬁjeron a -130 millones de délares. Ademés. los salarios reales se redujeron en 42% y

los sueldos en 56% con relacién a 1985.



25

Esincomprensible cémo semejante crisis econémica no provocé una conmocién social, sobre
todo en un régimen democritico. Ello podria explicar porque durante los dltimos quince afios el
Pert ha sufrido transformaciones regresivas para el desarrollo y se ha debilitado sus instituciénes
sociales. Por un lado, el pais parece ser ahora menos capitalista no silo por la descapitalizacién
provocada por la destruccién de bienes de capital por el ferrorismo y por la baja inversién per-
capita, sino por la progresiva desalarizacién de la fuerza laboral® y la baja tendencial de la
productividad de los se‘ctoreé de bienes salariales como la agricultura”. Por otro lado, la
fragmentacién social §distributiva se ha agudizado con la crisis. En una economia menos articulada
e integrada, los indicadores y multiplicadores se reducen, asi como el impacto de las politicas
econémicas. De ahi que la politica econdmica del APRA fracasara por no tomar en cuenta estos
cambios estructurales, pero al mismo tiempo el incremento de la fragmentacién social redujo las
posibilidades de una éxplosién social mayor, pese al accionar de la subversién armada de Sendero

Luminoso y el MRTA.

Fueron apenas dos afos de ilusién populista y tres afios de inegtabilidad y crisis econdmica
log que caracterizaron al gobierno aprista, dejando la sengacién de que el populismo es un modelo
agotado, debido a su 1ncapacldad para generar inversiones. Sin embargo, la fragmentacién social,
a la cual ha contnbuxdo el goblemc del APRA, es la base esencial de cualquier gobierno populista

futuro, pues justamente es un proyecto politico para integrar sociedades fragmentadas desde el

. Blrain Congales de Olarte, Poblscidn perumns: de Jo erigis al dessrrollo. lims, Universidad del Pacifico.
Intmampusmx 1984, pp. §3-57.

T, Raul Hopkins, ijmkaWMeuma
[EP. 1688, pp. 31-32.
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Estado. En consecuencia, paréce que los distintos gobiernos han reproducido sus condiciones de
existencia, por lo que es diﬁcil'predecir el agotarniehto del populismo, més ain s dura un cuarto

de siglo y ha creado una cultura muy arraigada.
1.1.7. Kl Inesperadé Gobierno de Alberto Fujimori (1990-1995)

Las condiciones en la que el gobiemo de Alan Garcia dejé a la economia peruana hacia facilmente
predecible un severo éjuste ortodoxo para corregir los enormes desequilibrios macroeconémicos y
resucitar un Estado reducido de tamafio sin precedentes’. Lo interesante de este episodio de la
historia peruana reciente fue que el movimiento que presidia el ingeniero Alberto Fujimori, Cambio
80, gand las elecciones con un discurso y promesas de corte populista, para luego aplicar un
programa econdmico totalmente ortodoxo. Es decir, el nuevo gobiemo parecia consciente de dos
cosag: primero, de que la cultura politica del electorado peruano es populista; segundo, de que la
economia tiene normas de funcionamiento que no pueden ser eludidas por mucho tiempo in gran

costo politico.

El mes de agosto de 1890. El programa de estabilizacién se inicié con el paguetazo mas
duro en la historia econé;hica reciente, La correccién de los precios relativos tuvo dos
caracteristicas: provocé una tasa d%.; inflacién 412% y constituyd una nueva estructura de precios
relativos también distorsionada. Desde entonces la inﬂaeién disminuyé drasticamente hasta 8 a 10%

en los siguientes meses, sélo a partir del segundo semestre de 1991 cedié por debajo de 57% al mes,

8 Birain Gonzales de Olarte. Polificss econdmicas 7 gobernabilided lima Consorcio de Investigacién
Beonémica, Lima, 1900, pp. 23.



gin embargo, la inflacién adn latente se debe el alza de los precios pablicos por necesidades
fiscales y a las expectativas. Pese al esquema extremadamente ortodoxo del programa de
estabilizacidn, que comprende una politica monetaria restrictiva, austeridad fiscal y apertura del
comercio exterior, los equilibrios macroecondmicos son ain precarios y los precios relativos no son

los adecuados para reactivar el modelo exportador e incentivar la inversién en general.

Es en estas cireunstancias que se han iniciaéo las reformas estructurales, con el apoyo del
Banco Mundial. Se liberaliz6 el mercado financiero doméstico y el Banco Central dejé de regular
la tasa de interés y el tipo de cambio; se elimin una serie de monopolios estatales; se establecis
el mercado de tierras; se flexibilizé el mercado de trabajo y se liberalizé el comercio exterior.
Desde la época del gobierno militar, ningiin gobierno habia emprendido un viraje tan dréstico en
materia de reformas estatales y lo mas sorprendente ha sido la escasa oposicidn eféctiva a las
reformas, sobre todo de los sectores afectados. Al parecer la llamada sociedad civil (cotler: 1991)
también esta en crisis junto con el Estado, razén por la cuel el presidente Fujimori y su ministro

de economia han podido proponer tantos cambios sin mayor debate ni resistencia politica.
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1.2. Marco Tedrico

El marco tedrico del presente trabajo de investigacion, esta sustentada, por los siguientes

planteamientos: :
1.2.1. Rol del Estado en la Economia

Uno de los temas mag antiguos en el debate econdmico es el que se refiere a la division de roles
entre ¢l Estado y el mercado para conducir lag actividades econémicas en una sociedad. Fl centro
del debate lo ocupa el tipo de vinculacién que debe ocurrir entre los sectores piblico y privado
y. principalmente, el rol que, a partir de esta precision, debe cumplir el Estado. En tltima
instancia, lag diferentes dpticas sobre este tema tienen que ver con la percepcién que se tenga

respecto de 9 la sociedad tiende, o no, hacia un equilibrio arménico.

Desde que Adam Smith establecié un conjunto de fundamentos basados en la idea de la
mano invisible del mercado como ordenador de la economia, hasta nuestros dias, el debate sobre
el rol del Estado en la economia no se ha detenido. Smith formulé un conjunto de ideas por las
cusles a través del mercado Se puede solucionar, de manera automatica y efectiva, los problemas
econdmicos de una sociedad. Esto alude a la idea de la mano invisible, mediante la cual cada
individuo, al buscar su propio interés y emplear Sl’.l: capital de manera que le produzea el mayor
valor posible, favorece a la sociedad en su conjunto mas eficientemente que si buscara alcanzar

dicho objetivo, sirviendo, asi, a un interés que no estaba en su propésito inicial.
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Un supuesto bésico de esta teoria postula que la sociedad puede regularse adecuadamente

a s misma sin la intervencién de una organizacion como el Estado’.

EI debate sobre €l rol econémico del Estado ha discurrido a través de dos margenes

establecidos sobre la bage de paradigmas contrapuestos: ;

Prioridad del Estado

Estas postulan una activa gestién del gobiemo en los asuntos econémicos, participando a
través de la planificacidn centralizada en la produccién, de la distribucién de recursos y productos
de la acumulacién de capital y efectuando las asignaciones de fondos administrado segﬁn‘objetos
determinados previamente por el propio Estado. Bl espiritu que la motiva es expuesto del siguiente

modo por Jiménez Nieto:

"El intervencionismo niega todas las afirmaciones liberales; no hay
separacién entre Estado y sociedad; el individuo no es _soberano‘ ni como productor
ni como congumidor; el mercado no distribuye automaticamente los escasos
recursos segin unast‘uneién de optimacidn social; no existe la mano invisible ni las
armonias econdmicas; el Estado de Derecho no significa inmutabilidad del orden
preestablecido; los intereses individuales no predominan sobre los colectivos; el
interés pﬁblico no es igual a la suma algebraica de los intereses individuales; el

individuo no realiza siempre las opciones més convenientes para la sociedad ni

¥ Adam Smith. Ls riguesa de Jas pacianeg Nueva York The Modern Library, 1837.p. 58,
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para s mismo... el gobierno es el artefacto creado por la propia sociedad para
definir el interés pﬁblico y asegurar su cumplimiento mediante un numerus
apertusde funciones e instrumentos de condicionamiento de toda indole, cuya
extensién y profundidad crecen con la progresiva complejidad de la vida social y
uno sélo de los cuales, el mas importante tal vez, pero en modo alguno el Unico.

es la ley formal",

Prioridad del Herca&o

El argumento de esta pogicin es que, en comparacién con otros sistemas, una economia afirmada
en el mercado ofrece una descentralizacion de la toma de decisiones que actda como un adecuado
y flexible coordinador que permite adaptarse, en cada momento, a nuevas situaciones para producir

una asignacién eficiente de los recursos en una sociedad:

“El mercado congtituye una entidad invisible e impersonal, no sujeta a las presiones
politicas ni a lag debilidades humanas y es, como el sistema nervioso, un ingtrumento capaz de

coordinar, en muchos casos de manera efectiva, lag casi infinitag variables que se presentan aun

en las mas simples opciones econémicas a cada momento se plantean"!!,

' juen liménes. Torte sdministratirs del golernq lima. Bditorial Universitaria. 1877. p. 284.

u Felipe Ortiz de Zevallas, &7 rof empressrial ded Bstade lima. Consejo Nacional de Desarrollo. 1062, p.6
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Segiin Johnson (1982). los principales argumentos en favor del mercado y del sistema de

precios en el proceso de desarrollo econdmico con los siguientes:

a) El mercado raciona la oferta de bienes entre los consumidores, en un proceso gobernado
por ¢l deseo de los consumidores a pagar por ellos; en el caso que la distribucién del ingreso sea

aceptable, se trata de un proceso socialmente eficiente.

b) B mercad‘p dirige la asignacién de la produccidn entre bienes siguiendo el criterio de

maximizar los beneficios, lo cual, en el mismo supuesto, corresponde a la utilidad social.

¢) El mercado asigna los diferentes factores de produccién entre diversos fines, de acuerdo

al criterio de maximizar los ingresos.

d) Bl mercado gobierna las cantidades relativas de tipos de trabajo especificos asi como

del equipo de capital que se encuentra disponible.

e) Bl mercado distribuye el ingreso entre los factores de produccién y, conﬁguientemente‘

entre los individuos. De ese modo se resuelven todos los problemas de asignacién de recursos

escagos entre fineg alternativos.



Los Sistemas Mixtos

Si bien las dos corrientes esbozadas constituyen los margenes entre los cuales ocurre el
debate sobre la intervencién del Estado en la economia, en la préactica es muy dificil encontrar
una sociedad que se ubique en cualquiera de esos extremos, La propia teoria econdmica descarta
posiciones extremas. Luego de destacar que los casos extremos de laissez faire y de dictadura
totalitaria de la produccién s6lo sirven para dramatizar log principios econémicos, Samuelson

advierte lo siguiente:

El estudiante de economia procurara no caer en el error de imaginarse que el mecanismo
de los precios tiene que funcionar de una manera cadtica s no hay alguien que la dirija. Una vez
aprendido esto, debe cuidar de no caer en el otro extremo, considerandolo como la perfeccién
misma, como la esencia de lo providencialmente arménico y como algo en lo que no deben posarse

manos humanas'?,

12 . Paul Samuelson, (irse de sconomis moderns, Madrid, Bdiciones Barcelona, 1878, p. 48,
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En realidad, la mayoria de los gobiernos utilizan una combinacién de los mecanismos de

mercado con un grado cambiante de intervencién del Estado:

"..¢l desarrollo econdmico es casi invariablemente un proceso en e| cual
el planeamiento y la direccién, por un lado, y la libertad de empresa, por el otro,
juegan un rol, que es mixto. Casi no existe ningtin caso en el cual el desarrollo
’econémico haya sido tétalmente planeado o totalmente no planeado. El patrén
usual es aquél en €l que existe una cierta estructura de control gubernamental,

dentro de la cual el empresario presta sus servicios..."?

Adi, en la practica, las opciones posibles no se dan entre una economia limitada a las
transacciones entre consumidores y productores, es decir, en el mercado, y una economia
totalmente centralizada. Por el contrario, todaslas economias ofrecen una combinacién del mercado
y de la intervencién gubernamental. Ni ysiquiera en los Estados Unidos existe un régimen econdmico

ubicado tan sélo en un de los dos margenes del debate sobre el rol del Estado en la economia.

De este modo, la mayoria de los paises conduce sus actividades econdmicas dentro de una
economia mixta, en donde lé intervencién gubernamental se produce &l interior del sistema basado
en el mercado. Estos sistemas influyen una gran variedad de posibilidades, dependiendo de la

menor o mayor participacién que le corresponda cumplir a los sectores piblicos y privados.

Dicho tipo de sistemas mixtos usualmente no descarta la utilizacién de la planificacidn

1B sugusto Alvarez, & cemino de Jo privatizacidn Lima, Rditorial Talleres Graficas, 1981, pp. 14-18.
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como una herramienta. En realidad, ella es utilizada tanto por los sistemas intervencionistas como
por lag economias mixtas. A diferencia de los primeros, en donde la planificacidn es esencial debido
& que la produccién y la inversién son controladas centralmente y el gobierno se encarga de
equilibrar la oferta con la demanda, en las economias mixtas la planificacién tiene una importancia
menor aunque, de todos modos, cubre una amplia gama de actividades'.

Jones (1980) hace notar que /a mano visible y Ja meno invisible pueden ser vistas como
medios opeionales para fines deseadosy afiade que la combinacién precisa va depender de cada
decisién en particular y de la circunstancia histérica en la que ello ocurra. Sin embargo, en
contraposicion a las aproximaciones ideoldgicas sobre la decision del grado de intervencién estatal,

muchas veces es preferible un enfoque pragmatico orientado a resolver problemas concretos.
1.2.2. La Inlervencién del Estado en la Economia

El anélisis de la intervencién del Estado en la economia puede efectuarse a través de tres
aspectos. En primer lugar, la precisién de los roles que debe cumplir el Estado, con el fin de
perfilar lo qhe podria constituir su funcién objetivo. En segundo lugar, las causas concretas qﬁe
puede provocar la interveficion, de manera tal que el Estado pueda cumplir las funciones
establecidas previamente, Finalmente, se debe delinéar las formas mediante las cuales el Estado
puede intervenir, es decir, el mend de opciones que el disefiador de politicas piblicas tiene a su

alcance, a fin de escoger aquella que ofrezca la solucién mas eficiente.

" Augusto Alvares. Princspios de empresss estalales Lims, Biblioteca Universitaris. 1982, pp. 25-2B.
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Augusto Alvarez precisan tres funciones econdmicas principales del sector publico:
a) Funcién de asignacién.

El Estado tiene que desempefiar un papel en la provisidn de ciertos bienes, conacidos como
bienes pablicos o bienes sociales, debido que, a diferencia de log bienes privados, aquellog no son
suministrados mediante transacciones entre consumidores y productores, es decir, & través del

mercado'®,
b) Funcién de Distribueidn.

El Estado debe realizar ajustes en la distribucién del ingreso o la riqueza que existe en un
momento dado, & fin de acercarse a lo que la sociedad considera justo. Dado que este eg un
concepto subjetivo, el aspecto distributivo es, frecuentemente, un tema controvertido. A pesar de
ello, la realidad de la mayoné de los paises en desarrcllo obliga a que el Estado cumpla esta tarea
debido a que el mercado.'por g sélo, no va a corregir problemas graves como el de la pobreza,
Es decir, aunque exista una a‘fuaeién competitiva, el patrén de distribucién resultante puede no

ser aceptable. y el mercado, de por i, no va a solucionar esas diferenciag distributivas.

5, hugusto Alveres, los objelims de Jas empreses estatades lims, Pundacién Friedrich Bvert, 1086, p. 4.




¢} Funcion de Estabilizacion

Fl Estado debe intervenir con miras a estabilizar los flujos macroecondmicos para alcanzar
un equilibrio en el nivel de los precios y en las tasas apropiadas de empleo y de crecimiento, |
Detras de esta funcidn se encuentra el supuesto de que el mercado, por si mismo y de modo
automatico, no logra estabilizar log equilibrios macroecondémicos, lo que da lugar a la necesidad
de la intervéncién estatal.

Ademas, es conveniente advertir sobre dos puntos importantes. En primer lugar, la
intervencién estatel orientada a corregir una falla del mercado no garantiza que ésta serd
efectivamente solucionada. Ello dependera, en gran medida, de la calidad de la intervencién. En
segundo lugar, el cumplimiento pleno y simultéaneo de las tres funciones del Estado, sefalada
anteriormente, puede no darse, Avanzar hacia un de los objetivos puede generar distorsiones en
otro, obligando &l diseftador de politicas a escoger entre opciones. El conflicto méas discutido al

respecto se presenta entre la igualdad y la eficiencia®.

18

.~ Okun y Schultze. jgmeldad y eficsenciz Washington D.C. Amerrican Bnterprise Institute. 1675. p. B2.
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'1.2.3. Las Formas de la Intervencion Estatsl

En general, los gobiernos pueden intervenir en la economia mediante una de las siguientes

tres maneras'”:

a) Marco Normativo: Mediante un disefio de un marco legal especifico que permita regular

la gestion privada de manera tal que sea congruente con log objetivos sociales.

i

b) Intervencidn Indirecta: Mediante un establecimiento de un conjunto de politicas que se
orienten a complementar e, incluso, a considerar aquellos beneficios y perjuicios que el mercado
no alcanza a registrar. Ejemplo de este tipo de acciones son lag politicas, monetarias, fiscal, de

comercio exterior, de inversién extranjera, laboral, etcétera.

¢) Intervencién Directa: Mediante la administracién directa de la produccién de un bien o
la prestacidn de un servicio, caso en el cual se puede optar entre conducir estas actividades desde

el gobierno central o mediante la creacion de una empresa estatal.

7. Chenery Hollis, Policy instruments and development alternatives, New Yark y Oxfort. 1884, p47.



1.24. La Politica Economica

En el Pert y América Latina se suele identificar al liberalismo como estilo politico con
ortodoxia monetarista como teoria econémica que lo sustenta, y al populismo como forma de hacer
politica con una combinacién de keynesianismo y estructuralismo, a la cual se le ha denominado
heterodoxia. En realidad, es poco frecuente una ortodoxia o heterodoxia puras, pues siempre existen
rigideces o parémetros en la realidad de cada pais que obliga a la mezcla de ambas. En
consecuencia, se trata de estilos de politica econémica qué se diferencian por el énfasis en los
rasgos principales de una, complementada por algunos rasgos de la otra. Aqui cabe una tipologia

de las ortodoxias y las heterodoxias aplicadas en el Pert.

Analicemos en primer término las diferencias esenciales entre ambos estilos 0 modelos de
hacer politica, con el fin de ilustrar en qué congiste, en el plano de la politica econémica, un

cambio de régimen politico.

En el Cuadro No. 1 muestra las caracteristicas de cada estilo de politica econémica®®. Una
primera diferencia ixﬁantiva es la que atéﬂe al papel del mercado y del Estado en la asignacién
de recursos. El liberalism:no solamente sustenta el éxito de su politica econémica en el
reconocimiento del hercado como asignador anénimo y eficiente, sino que considera que éste es
el marco institucional de referencia. El populismc;‘ en tanto, asume que los mercados no son

asignadores dinémicos y equitativos, por lo que la intervencién estatal es necesaria para regular

B Bfrain Consales de Olarte, Politices econdmices 7 gobernabilidad Lima, Consarcia de Investigacién

Bcondmica, Instituto de Rstudios Peruanas. 1981, pp. 84-80.
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'y corregir lag imperfecciones y rigideces del mercado.

Un segundo aspecfo es la forma de abordar la apertura de 1& economia nacional a la
internacional. E] liberalismo, consistente con sus principios del mercado asignador eficiente,
simplemente amplia el mismo principio a una escala de economia abierta; asi, es la divisién
intemacional del trabajo la que define lag prioridades de produccién e inversién sectorial. La
heterodoxia populista, c&rgadé de una importante dogis de ideologia nacionalista, asume que el
gector externo debe ser concordante con la division Vnaeional del trabajo. De ahi que los modelos

de crecimiento que proponen el liberalismo y el populismo son opuestos: el primero hacia fuera,

el segundo hacia dentro.



Cuadro No. 1
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COMPARACION ENTRE LIBERALISNO Y POPULISMO EN RELACION A LAS POLITICAS ECONOMICAS

Liberaliamo {Ortodoxia)

Populismo (Heteradoxia)

Conceplos generales
Relacién mercado-Estado

Sector externo

Enfasis en las politicas
econdmicas de largo plaza

Enfasis en las politicas
econdmicas de corto plazo

Sistema de precios
Definiciones de politicas
ecandmicas

Polfticas de comercio exterior
Politica fiscal

Politica financiera

Palitica social

mercado es el asignador de
recursos

Es el que define lag rioridades
secloriales
Crecer. luego redisttribuir

Eficiencie y equilibrio

Beonamia de un solo precio

Tasa de cambio (nica y resl

Equilibrio ex ante y ex post

Interés real de mercado

El Bstado regula al mereado
Se debe ajustar a las priori-
dades secloriales internas

Redistribuir. luego crecer
Distribucifn y desequilibrio

Beonomia can precios distro-
sionados

Cambio multiple y subsidios
cambiarios

Desequilibrio deficitario pre-
meditado

Interés subsidiade

Politica de ingresos {subsi-
dios, transferencias)

A partir de estas definiciones esenciales se desprenden los énfasis en las politiéas

econémicas de largo y corto plazo:

En primer lugar, el liberalismo propone como estrategia de largo plazo el crecimiento

econdmico para luego redistribuir; el populismo, en cambio, sustenta una secuencia inversa: es

necesario redistribuir primero para luego crecer, lo que, dicho de otro modo, significa que la

inversién requiere de asegurar previamente su demanda.
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En segundo lugar, parecieran existir puntos de vistas divergentes acerca del cual es el
agente econdmico del crecimiento: para el liberalismo es el empresario privado; para el populismo

el Estado y el trabajador.

Tercero; en el corto plazo, las politicas macroecondmicas tienen también objetivos diversos:
para el liberalismo se trata de conservar log equilibrios esenciales del sector fiscal, externo y
financiero eén base en lag reglas de eficiencia; para la heterodoxia populista, en cambio ciertos
desequilibrios - como el fiscal - son justificables si tienen un objetivo distributivo, porque el

problema de la equidad es mas importante que el de la eficiencia.

Cuarto: vista lag razones antes expuestas, los sistemas de precios sobre log cuales se
sustentan ambos tipos de politica econdmica son distintos. El liberalismo se asienta en una
economia basada en la ley de un solo precio, mientras que ¢l populismo busca, por razones de
crecimiento inducido o de caracter redistributivo, una economia con precios relativos

distorsionados.

Las definiciones de politicas econémica en relacién a los cuatro aspectos esenciales sector
externo, sector fiseal, sector financiero y asuntos sociales, asi como las principales orientaciones,

se desprenden de los postulados anteriores (Ver Cuadro No 1),

Cuando la nueva administracién asumié el poder en julio de 1390, el pais atravesaba por
una crisis extremadamente critica en la historia econdmica reciente, cuyos origenes, claramente

internos, habian sido agravados por factores externos. Mientras que sus sintomas coyunturales
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demandaban atencién inmediata, la solucion de sus causas egtructurales requeriria varios afios de
esfuerzo. Para ello el gobierno definid la politica econdmica de corte ortodoxo disefiado para
corregir los desequilibrios macroecondmicos con reduccion en la demanda agregada, y que prefirig

el ajuste rapido al gradual.
Consideraciones Tedricas sobre la Politica Econdmica

Toda una concepeién de la politica econdmica - en su interpretacién teérica y sus
proposiciones précticas - se ha apoyado en el criterio centrsl de que la estabilidad de precios es
un requisito para el desarrollo; que sélo bajo condiciones de estabilidad puede el mercado ejerce
su funcién fundamental de orientar la asignacin de recursos; y que en tanto ese mercado no se
vea perturbado, la libre operacion del mecanismo de precios llevara a la asignacién dptima de los
recursos, capaz de conducir al mismo tiempo & la tasa inés alta posible de crecimiento global y |
a los cambios en la estructura productiva que deben acompafarlo™. De ahi algunos rasgos

especificos de sus formulaciones concretas.

En primer luger, entendidas asi las cosas, la politica monetaria pasa a constituir el aspecto
fundamental de la politica econémica. Las presiones inflacionarias se las congidera identificadas en
su origen con exceso de demanda, que deben ser neutralizédos mediante restricciones monetarias;
severo control de emisiones, regulacidn del crédito, eliminacion del déficit fiscal, supresién de

subvenciones, eliminacién de déficits de empresag estatales, reajuste de salarios en funcién estricta

¥ Pedro Vuskovie, Discusido sobre politica scondmics y la experiencia Lstinemericana (Chile, CRPAL

1988, pp. B0, 81 y ss. '
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~ de la productividad, ete. Como lo que se busca con ello es la vigencia efectiva del mercado, que
liberado de las interferencias administrativas ejerza su funcién de orientador de las decisiones,
estas politicas deben tener un carécter global, no discriminatorio, y actuar como factores

- correctores de corto plazo.

En segundo lugar. esa politica monetaria debe acompafiarse de una politica coherente con
ella de comercio exterior y maﬁejo cambiario. Para que operen efectivamente las leyes del mercado,
debe excluirse toda forma de control directo sobre el comercio y los pagos. y la accién
administrativa -principalmente del Banco Central- debe limitarse a la correccién de desniveles
entre precios internos e internacionales y de desajustes temporales en la balanza de pagos. Tales
propésitos se cumplen mediante la vigencia de un tipo de cambio nico y fijo. o bien, en tanto se

aleancen condiciones generales de estabilidad, de un tipo de cambio libre y fluctuante,

En tercer lugar, los dos campos seftalados de la politica econémica crearian las condiciones
para resolver los problemas del crecimiento mediante la expansién correspondiente del ahorro
privado. Se sostiene que la egtabilidad satisface la condicion necesaria de confianza en la moneda
nacional, sin la cual no hay incentivo al shorro intemo, ya que su poder de compra es derruido
por la inflacidn, y su potencf;lidad se desvia hacia asignaciones de caracter egpeculativo o a la fuga
de capitales. La bolltica exterior de comercio y pagos, en los términos sefalados, impediria
asimismo desviaciones del ahorro interno potenci;l motivadas por desajustes transitorios del sector
externo, y ofreceria los estimulos necesarios para atraer el complemento del capital extranjero, que

compense las insuficiencias del capital nacional frente a los requerimientos del desarrallo.
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Y finalmente. se parte de la base de que el proceso de establecimiento y consolidacién de
estas politicas envuelve necesariamente sacrificios y castos saciales en términos de niveles de
actividad y empleo, de condiciones inmediatas de vida, etc.; pero que se trataria de sacrificios
ineludibles y transitorios, tras lo cuales se abre ﬁn camino duradero de estabilidad y crecimiento,
de expansion maxima de la produccidn global y de adecuacién permanente de su estructura,

garantizadas por la vigencia de un sistema flexible de precios.

De esas formulaciones globales, se deduce un conjunto de pautas normativas para las
decisiones més especificas o la utilizacién de los instrumentos particulares a través de cuales se

materializan esas definiciones centrales de la politica econémica.

Puesto que la oferta monetaria depende de los medios de pago y su velocidad de
circulacién o ingreso, y esta Gltima se ve influida por las propias condiciones inflacionarias, el
factor decisivo queda dado por la cantidad de los medios de pago. en lo que a su vez desempefia
un papel fundamental el control del crédito, cuya responsabilidad recae sobre el sistema bancario.
Este debe, ademas, circunseribirse al financiamiento de los requerimientos de capital de trabajo
de la economia y log niveles adecuados de reservag internacionales, en tanto la atencién a las
necesidades de acumulacién'aebe procurarse principalmente mediante el desarrollo de mercado

de capitales y sus instrumentos financieros complementarios,

Fl déficit fiscal, como origen importante de presiones inflacionarias debe encararse, en esa
concepcidn, en los tres niveles principales que lo motivan. A nivel del gobierno central y gobiernos

locales, se trata de reducir los gastos de consumo e inversién, suprimir y reducir en todo lo posible
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los subsidios & empresas piblicas y al sector privado, procurar mayores ingresos estableciendo o
aumentando los cobros por los servicios piblicos, e impulsando reformas tributarias simples y de
répido rendimiento. Respecto de las empresas del Estado, se preconiza la revision de su
permanencia como empresas pablicas, su eficiencia administrativa o la relacién entre sus costos
y precios. Y respecto del mecaniszno de seguridad social, se propone reglamentar su extensién a

las condiei_ones generales del desarrollo.

Un pmgramé de estabilizacidn, de esa naturaleza debe asegurar asimismo el equilibrio de
la balanza dev‘pagcs La‘ demanda real de importacién tiene que ajustarse a lo que permitan los
niveles de exportacidn y las variaciones en las existencias de oro y divisas. Para ello, se descartan
el mecanismo de restriccién directa de las importaciones, con el argumento de que no se puede
esperarse que el poder de compra asi liberado se oriente hacia la adquisicién de bienes sustitutivos
de produccién interna o al ahorro interno: y se preconiza en cambio la devaluacién como el
mecanismo idéneo de ajuste; con la doble condicidn por lo tanto de que sea suficiente para
alcanzar el equilibrio entre lag importaciones reales y las permitidas. y que la restriccidn del

crédito sea suficientemente enérgica como para eliminar las presiones sobre el tipo de cambio.

En ese esquema, ur;)mereado nico de cambios, libre y fluctuante, requiere excluir los
controles sobre el \comercio y los pagos: ausencia de restricciones directas a la importacién,
eliminar las obligaciones de entregar al Banco Cen@ las divisas provenientes de las exportaciones,
y hasta abandonar los convenios de pago bilaterales como instrumento de comercio internacional.
El problema de las diferencias.de productividad entre las industrias de exportacidn y el resto de

la economia debe abordarse con otros mecanismos, por ejemplo los tributarios, La perspectiva debe
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ser, ademas, la de alcanzar la vigencia de un cambio fijo, tan pronto lo permitan las condiciones

generales de estabilidad, en un nivel suficientemente alto como para que represente un estimulo

a lag exportaciones, promueva lag inversiones en industrias de exportacién, y desaliente las

importaciones y la fuga de capitales®®

Se configura asi un esquema en que el papel principal de la politica econdmica consiste
en neutraliiar los factores qué perturben el funcionamiento Zbre del mereado, con un alto grado
de neutralidad y pasividad. Apenas se admiten algunos requerimientos o consecuenciag del
desarrollo. Por ejemplo, se reconoce ime un crecimiento répido produce casi inevitablemente
insuficiencias de oferta en ciertos sectores especificos, que se traduce en determinadas alzas de
precios o que una diversidad de factores entre ellos, la tradlacién progresiva de capas de poblacién
desde actividades de autoabastecimiento al mercado monetario plentea requerimiento a largo plazo
de la liquidez global de la economia. Se acepta asi que un aumento moderadg) del nivel promedio
de precios es acompafiante inevitable del progreso; o dicho de otro modo, que una tasa pequefa
de inflacidn favorece el crecimiento, en tanto que una mas alta, o una deflacién, tienden a
debilitarlo o detenerlo, pero en una compresién general reiterativa de que en definitiva la

estabilidad resultaria ser la inica politica viable.

Las inflexibilidades y el caracter mas bien pasivo del esquema se hacen mas patentes
cuando se trata de imponer un esfuerzo de estabilizacion a partir de situaciones inflacionarias ya
existentes y de cierta intensidad. En tales casos, se registra un conjunto de factores de diversa

naturaleza que hacen diftcilmente viable una reduccién rapida y dréstica del ritmo de aumento de

8
- VusKovic, op. cit. . p. B8
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precios. No se quiebran facilmente las expectativas inflacionarias, que siguen influyendo en las
conductas de los agentes econdmicas, y menos aun si hay precedentes de esfuerzos anteriores que
no se aplicaron integralmente o no resultaron exitosos; las expansiones monetarias y crediticias de
perfodos inmediatamente anteriores contindan proyectando sus efectos al futuro préximo; y hay
demoras que son inhei'entes al uso de los instrumentos estabilizadores. Se presenta asi un perfodo
en que se cpnfrontan los efectos necesariamente depresivos, en lo inmediato cuando menos, y al
mismo tiempo persisten-las manifestaciones inflacionarias, lo que acent(ia presiones politicas y
sociales adversas al esquema. De ahi que en la realidad suela imponerse una aplicacién gradual,
no obstante que se entiende -dentro de esta escuela de pensamiento- que la mejor politica
consistiria en aplicar los frenos lo m‘as enérgicamente posible, sobre todo porque se considefa que
el gradualismo contiene més peligros que la estabilizacidn répida, ya que alberga en o el germen

de su propio fracaso.

Se da por descontado un alto costo social inmediato del esquema. Se anticipan
disminuciones de produccién, que toman algin tiempo en reaccionar; necesitan redefinirse
actividades que sélo son econdmicas con Ja inflacidn. se producen bajas trangitorias de demanda
para inversiones fijas, mientras tiene que readecuarse el conjunto de la estructura productiva: pero
se piensa, tales reduccieneé}{de actividad son transitorias y no fundamentales, ya que tras un
perfodo relativaménte breve de incertidumbre surginan nuevos proyectos, asentados esta vez en

la bage sana de una estructura de precios de la que se ha apartado las distorsiones.
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En contraposicién a la escuela monetarista se ha formado un cuerpo de interpretaciones

y proposiciones que de manera general se ha identificado como un pensamiento heterodoxo. Su
diferencia fundamental no esta en que al primero preocupe esencialmente la estabilidad y al
segundo el desarrollo, sino como se interpretan las relaciones entre uno y otro concepto: mientras
para los monetaristas la estabilidad es un prerrequisito del desarrollo, para los heterodoxos sin
desarrollo no hay solucién posible al problema inflacionario. En aquéllos, su fuente principal de
inspiracién esté en lag abstracciones de la teoria econdmica del capitalismo y el ejercicio deductivo
riguroso y cada vez mas refinado, a partir de un esquéma ideal de economia de mereado y de un
conjunto de supuestos que el mismo rigor tecnocrético se encarga de precisar, indepéndientemente
de que luego se prescinda de una constatacion rigurosa sobre su vigencia efectiva o su ausencia
en una realidad especifica. Los Heterodoxo se apoyan de inicio en la constatacion programatica de
las desviaciones de la realidad respecto de los supuestos tedricos, en la identificacién de
restricciones y rigideces que no se superan esponténeamente, para elaborar a partir de ellos nuevas
formulaciones conceptuales, limitadas en todo caso por las limitaciones autoimpuestas de que no

rebasen tampaco los marcos del sistema capitalista.

Frente a los factores de costo y de demanda & que se circunscribe en lo esencial la
identificacién de fuentes de presiones inflacionarias en el pensamiento monetarista, se agrega una
ponderacidn significativa a factores de oferta. Alli se sitGan otros tantos elementos, que vienen
simultaneamente a debilitar y entorpecer las posibflidades de crecimiento y a congtituir en factores
estrueturales de presiones inflacionarias permanentes, a la vez que cuestionan supuestosbasicos

en que se apoyan las elaboraciones tedricas de la economia de mercado.
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Este dltimo tipo de preocupaciones adquiere importancia ain mayor cuando se traglada ¢|

problema desde las economias capitalistas industrializadas a los paises en desarrollo que ge
desenvuelven en los marcos de un capitalismo dependiente. El propio cardcter de las relacioneg
econdmicas entre unos y otros, y las consecuencias sobre los dltimos de la transferencia mecénica
y a veces sibita dé patrones técnicos y sociales que en aquellos se conformaron paulatinamente
como respuesta & requerimientos que sﬁrgian en la etapa correspondiente, marea diferencias muy
pronunciadas, que la'politiéa econdmica no puede desconocer.

Adl ocurre en primer lugal;. con las ‘ransferencias del progreso técnico. En los paises
capitalistas desarrollados, los avances técnicos respondian a las exigencias surgidas del propio
sistema x su agimilacién no determinaba mayores perturbaciones, sino al contrario favorecia su
funcionamiento; en los paises en desarrollo, se trata de un ‘rasplanée que no se asimila sin
trastornos duraderos. Por lo general, no es suficientemente difundido, sino que mas bien se
concentra en actividades determinadas, configurando una creciente heterogeneidad en la economia
interna, con diferenciaciones muy fuertes de productividad y de modernidad entre los distintos

sectores econdmicos.



————

Fin y Objetivo de la Politica Econémica

La politica econdmica tendra més fin que el mejoramiento de la calidad de vida de |
poblacién. Sin embargo, tal propdsito por su generalidad carece de practicidad a menos que seg

descompuesta en objetivos mas operativos.

La derecha y la izquierda latinoamericanas reconocen que los objetivos de la politica
econdmica son: primero, un crecimiento econémico que supere al de la poblacién; segundo, la
estabilidad de precios; y tercero, una mejor distribucidn del ingreso. Las diferencias se dan en los

medios de alcanzar estos objetivos®.

El enfoque ortodoxo monetarista, establece que cuando la produccién y la ayuda externa
se reduce (la oferta de bienes y servicios). el nivel de vida también se reduce (la demanda real
de bienes y servicios) automaticamente y desordenadamente u ordenadamente, a través de un

programa de ajuste.

B} enfoque heterodoxo populista, establece que el crecimiento con estabilidad de precios
y una mejor distribucién s logra con mejores subsidios, controles de precios e incremento en los
salarios nominales, financiados por déficit fiscal, independientemente del acceso a los recursos

externos, La politica econdmica del gobierno de Cambio 90 se basd en la primera forma de pensar.

. Noel Ramires. Piitics econdmica: fusido y realidad. Ecuador, INCAE. 1981, pp. 13-14.
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Eficacia de la Polilica Economica

En términos generales, la eficacia de una determinada politica econdémica requiere
basicamente de dos elementos: Uno consistente en la existencia de una o més teorias que vinculen
causalmente. en los supuestos de ceteris parrbus una o mas variables econémicas independientes
con otras variables dependientes. El otro elemento es que los desequilibrios o excesos de oferta y/o
de demanda generados en Ioé mercados pertinentes pueden ser regulados por la autoridad

§

econdmica.

La politica monetaria podria ser totalmente ineficaz en presencia de la trampa de la
liquidez. En efecto, g la tasa de interés se encuentra en su nivel mas bajo, la emisién de dinero
no tiene repercusidn alguna sobre el ingreso. La nueva moneda emitida, en lugar de ser utilizada

-en Ia’oompra de bienes o servicios o de activos fijos, se acumula, siendo absorbida por la demanda
especulativa, Graficamente, la interseccién IS-IN se da en el segmento horizontal de esta Gltima,

el que es totalmente insensible a variaciones de la oferta monetaria.

GRAFICO N° {
La trampa de liquidez:
_ insficacia ds ls politica monetaria

\”" %w)
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Por esta razén se considera que la politica monetaria es menos eficaz que la politica fiscal

para lograr el pleno empleo. En efecto, para los economistas post-keynesianos, es -teéricamente~
siempre posible eliminar la desocupacién mediante la expansion del gasto pablico, aln en presencia
de la trampa de la liquidez, como se puede observar en el Gréafico Na 2, en el que el incremento

del gasto piblico esta representado por el desplazamiento hacia la derecha de la curva IS.

GRAFICO N° 2
Poiltica fiscal y pleno smplec

La politica fiscal también podria ser ineficaz, pues incrementos del gasto plblico o de la
inversién auténoma no h‘engn efecto alguno sobre el ingreso. Esto ocurrirfa cuando IS corta a la
curva [M en el tramo en e.i‘ que esta dltima se vuelve vertical: es decir, cuando la demanda
especulativa de dinero es nula como consecuencia de una tasa de interés extremadamente alta, por

lo que toda la oferta de moneda es utilizada para transacciones.




83

GRAFICO N° 8
Ineficacia de la politica flecal

Ye Y

Politica Fiscal o Monelarista

Este debate fiscalista - monetarista (Grafico No 4) podria sintetizarse utilizando el modelo
[S-LN, con el fin de analizar el rol dé las politicas fiscal y monetaria con miras a alcanzar el pleno
empleo. Con este propdsito, se definiré -de manera esquematica- a la politica monetaria como &/
control de la oferta de cfz):gmy a la politica fiseal como varracidn del gasto poblica Una paolitica
monetaria expansiva impliéﬁ, por lo tanto, un aumento de la oferta monetaria. Por el contrario una

politica monetaria restrictiva influye en una disminucidn de la oferta monetaria; una politica fiscal

expansiva se concretara en un aumento del gasto piblico y una politica restrictiva implicaré una

reduccion del gasto pablico.




54

Una politica monetaria expansiva produce un movimiento hacia abajo del LM, mientras que
una politica monetaria restrictiva la desplaza hacia arriba. Estos movimientos se pueden verificar

desplazando a la funcién que representa la oferta de dinero.

Del mismo modo, es posible verificar que un incremento o una reduccién del gasto pablico

produce un desplazamiento hacia arriba o hacia abajo de IS, respectivamente.

Supéngase que el equilibrio general macroecondmico se da en un nivel de ingreso inferior
al de pleno empleo. Una posibilidad para incrementar el nivel de ocupacién consistirta en adoptar
medidas de politica monetaria de carécter expansivo, las mismas que harian disminuir la tasa de
interés. La reduccién de esta variable tendria efectos estimulantes sobre la inversién y, por lo
tanto, sobre el ingreso. Esta politica se expresa, graficamente, por un desplazamiento de la curva

LM hasta su interseccidn con IS en el punto Y* que representa el ingreso de pleno empleo.

GRAFICO N° 4
El modelo 18-LM y ias politicas
fiscal y moneiaria
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En el plano ingreso real, y. y tasa de interés, i. Una IS perfectamente inelastica a la tass
de interés i combinada con una IM peffectamente elastica constituiria el sueflo dorado de ultra
keynesiano, por cuanto en este caso la politica fiscal es muy eficaz y la politica monetaria es
completamente ineficéz. Por otra parte, una LN perfectamente inelastica con respecto a i
combinada con una IS perfectamente elastica constituird el suefio dorado de un ultra monetarista,
por cuanto en este caso la politica monetaria es muy eficaz y la politica fiscal es completamente
ineficaz. La rhayona de los economistas creia hasta hace poco que tanto la IS como el LM tenian
cierta elasticidad con respecto a i, lo cual indica que tanto la politica fiscal como la politica
monetaria tienen cierto grado de eficacia para afectar el nivel de la actividad econémica (Tobin:
1972). Incluso se llegé a pensar que esto era algo que podria ser resuelto empiricamente. Pero como
muy acertadamente lo sefala (Friedman: 1974), ningin debate importante en economia ha sido
resuelto empiricamente. Hoy en dia, incluso el marco analitico de la IS y el LM, que ha sido la base

de dicho debate, esta seriamente cuestionado (Fitoussi: 1983).

Una dintesis esquemA’atica de la concepcion monetarista serfa la siguiente. Un sistema
descentralizado de mercados libres y competitivos produce una asignacidn eficiente de recursos
que, ademas, es dptima en el sentido paretiano. Aln maés, una economia de /a/ssez-fasre con un
sistema de mercados iibresﬁy‘ competitivos y con el sector privado como el dnico agente econdmico
en una economié que se autoestabiliza autométicamente. La inestabilidad que se observa en el
Mundo Real se debe basicamente a la intervenciéyn del Estado en la economia ya sea a través de
controles, regulaciones, politica fiscal, politica monetaria, etc. Mientras menor sea la intervencién

del Estado en la economia, mayor ser la estabilidad de ésta.
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La concepcidn keynesiana, plantea justamente lo contrario. La economia de /aissez-faire
en un sistema de mercados libres y competiti%s no maximiza necesariamente el nivel de
produccién, por cuanto no maximiza el nivel de empleo. Puesto que no existe un mecanismo
automatico que elimine los desequilibrios en log mercados de bienes y factores, entonces el Estado
tiene que intervenir en la economia a través de estimular la demanda agregada, para llevar la
economis a su posicién de equilibrio donde es incapaz de llegar por o sola. El Estado tiene que
intervenir en la economia, no éélo para eliminar log desequilibrios existentes (en particular de la
desocupacién), sino qhe. ademas, para evitar la inestabilidad inherente que posee una economia de
mercado con sector privado e instituciones financieras sofisticadas. Esta inestabilidad inherente de
este sistema se debe a la incertidumbre que existe con respecto al futuro, lo cual produce una aita
inestabilidad en las decisiones de inversién y esto se traduce en una inestabilidad en el portafolio
de activos financieros {no es obvio que se puedan pagar en el futuro las deudas contraidas en el
presente) y, en Gltima instancia, en una inestabilidad de todo el sistema financiero, debido a que
existe interaccidn entre los fendmenos monetarios y reales, genera inestabilidad en toda la parte

real del sistema econémico.

Como se puede apremar. en sus versiones extremas los mensajes monetaristas y keynesianos
son irreconciliables. Para los monetaristas es fundemental que el gabierno no intervenga en la
economia, pues de esta forma aumenta la establhdad del sistema econémico y en consecuencia,
aumenta el bienestar de la sociedad. En cambio, para los keynesianos es eruenai que el gobierno
intervenga en la economia para reducir la inestabilidad de ésta, y de esta maners, incrementar el

bienestar de la sociedad.
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Radio de Maniobra de la Politica Econdmica

Asi como la politica econdmica no se gesta en el vacio, también como es obvio, opera g se

desenvuelve en un cuadro dado, que le condiciona, establece su viabilidad y su radio de maniobra

Para establecer esta cuestién podrian distinguirse dos tipos de circunstancias que afectan
la aplicacién de las decisiones seleccionadas y que se encuentran, como se verd, estrechamente
relacionadas. La primera podria clasificarse genéricamente como b4sicaso, en algunos casos,

estructurales Las segundas en cambio, son de orden ocasional o coyuntural

Entre las primerag, y en el plano més esencial, podria registrarse el imperativo de cierto
grado de autonomia y conciencia nacionales. Sin independencia para escoger fines y medios no
puede haber politica econémica propia - aunque esto no significa, claro est, que no deban tener
en cuenta las restricciones objetivas del marco externo, que sefialan un de los contextos

primordiales para lag directivas.

Enseguida. en un nivel més concreto y material podrian destacarse las circunstancias
relativag a la madurez y flexibilidad de la estructura econdmica o productive, un sistema
tipicamente subdesarroliado dependiente y vulnerable frente al exterior, con bajo excedente,
desnivelado y desarticulado sectorialmente, can” .e.scasas reservas de fuerza de trabajo especializada
y transferible. Tendra menos posibilidades de elegir alternativas diversas y de movilizar y ajustar
a ellas los recursos disponibles y necesarios. Por el contrario, alli donde estos y otrog elementos

claves sean mag ventajosos ¥, par lo tanto se manifiesten los perfiles caracteristicos de un pais
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desarrollado o modernizada, el radio de maniobrase ampliara correlativamente. Para ilustrar con
- sencillez esta cuestién se puede tener en cuenta el caso extremo de los esfuerzos de guerra en
naciones desarrolladas, en que una base econdmica poderosa y una estructura dictil han permitido
los més profundos reajustes y hasta, en algin caso, la hazafla de contar con mas mantequillas y
més cafiones, Para la situacidn opuesta basta pensar en la a veces absoluta impotencia en que se
puede encontrarse una pais en desarrollo para arbitrar expedientes eficaces frente a la caida

pronunciada de su exportacién clave.

En tercer lugar, deberfan apreciarse los factores correspondientes al soporte politico-social
Cualquier proyecto tiene obligadamente que contar con el apoyo de las fuerzas capaces de llevarlo
adelante. Esto parece -y es- perogrullesco, pero sobrarian éjemplo de muchos programas e
intenciones que se han promovido sin esclarecer esa incégnita elemental. A la luz de lo dicho més
atras puede verse que la base sociopolitica requerida, especialmente en paises en desarrollo, puede
no implicar el apoyo de una mayorfa nacional sino de uno o més niicleos sociales estratégicos, que

estén en situacién de inclinar en su favor la balanza del poder.

El aparato ingtitucional y el conjunto de instrumentos disponibles parece presentar otra
de lag circunstancias bésicasa que nos referimos. Como se comprende, existe cierta inercia o
rigidez en estos aspectos, que importarén escollos més o menos considerables en la medida, que

se aprecien modificaciones en su contextura para llevar adelante los propésitos delineados.

Para shondar en este punto y suponiendo un proyecto de politica que requiere reformas

Institucionalesconvendria distinguir dos tipos en esta materia, En el primero estarian aquellas que
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‘rresponden a las necesidades o exigencias de una estructura socioeconémica ya transformada o que
son exigidas para abrir camiho & nuevas estructuras cuando se acumulan presiones incontenibles
para la mudanza del cuadro institucional. A este grupo corresponderian los cambios en lag
relaciones y en la estructura dé propiedad, las alteraciones en el cuadro de relaciones
internacionales o en los regimenes de participacion de los diversos sectores sociales. A éstos, en

general, se les puede atribuir la naturaleza de cambios o reformas cualitativos

En el otro cor;junto podrian reunirse aquellas reformas institucionales de radio més limitado
y alcance menos profundo, vinculadas principalmente al problema de la eficiencia de la maquinaria
del Estado para cumplir los objetivos determinados. Aqui tendrian lugar las reformas que podrian
llamarse operacionalesx'la adminigtrativa, la tributaria, la presupuestaria, etcétera, y que, desde otro

angulo, se han denominado & veces como cuantitativas.

Pasemos ahora a explorar el otro orden de factores, que calificamos antes como
circunstancieleso coyunturales Con evidencia, allf donde, en un momento dado, lag condiciones
subjetivas y objetivas son propicias. la politica econémica (y la general) tendra un campo de accién
relativamente amplio para perseguir y discriminar sus fines e instrumentos aunque siempre estara
disciplinada o constrefiida por los elementos bésicosantes descritos. A la inversa. si el cuadro esA
desfavorable, la politica econdmica tenderd a ser Inés pasivao refleja, en el sentido de que tanto
sus propdsitos como sus expedientes estaréin afectados y hasta cierto punto determinados por la

gravitacion de hechos poderosos, ajenos o con dificultad modificable, al menos en el corto plazo.




La Politica de Estabilizacion Econémica

El programa de estabilizacion se refiere al conjunto de medidag necesarias para hacer
frente a una situacién caracterizada por los desequilibrios macroeconémicos. Estos desequilibriog
macroecondmicos ponen en evidencia una situacidn en la cual la demanda efectiva sobrepasa a la
oferta global. los efectos de este desequilibrio pueden posponerse por un cierto tiempo,
generalmente corto, nﬁen&as se agotan las reservas monetarias internacionales, las existenciag
(stock) de bienes y materiag primas, la capacidad de produccién ociosa y la posibilidad de
endeudarse en el exterior. Una vez llegado a este punto, el desequilibrio se pone en evidencia en
un aumento generalizado de precios y en la inestabilidad cambiaria, es decir, en un proceso
inflacionario. El desequilibrio abarca tanto el mercado de los bienes y servicios como el mercado
de los factores de la produccin (Hansen: 1989). Como es de esperarse, cuanto mayor y més

persistente sea el desequilibrio, mayor serd el ritmo de la inflacién.

La Politica de Ajuste Estructural

1 praceso de ajuste estructural presenta un escenario muy diferente del que se caracteriza
el programa de estabihzﬁgién. Mientras el problema central, en este Gltimo, es el restablecimiento
del equilibrio rﬁacroeconémico‘ el tema fundamental; en ¢l segundo, es la bisqueda del aumento
de la produccién nacional y del bienestar general de la poblacién, mediante el incremento de la
productividad de los factores de la produccidn. La cuestion es ¢ como aumentar la produccidn de

cada trabajador, de cada hectarea, de cada nuevo sol invertido, por unidad de tiempo?. En otras

palabras, se busca incrementar la produccidn nacional y el bienestar general, mediante el menor
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uso de una cantidad dada de factores de la produccién.
El Proceso de Crecimiento Econdmico

La eliminacidn de log desequilibrios macroeconémicos (programa de estabilizacién) y el
incremento rde la productividad de los factores de la produccién (proceso de ajuste estructural) es
indispensable para asegurar el desarrollo econdmico. En el caso del crecimiento econémico, se trata
de eliminar los cuellos de botella que impiden desplazar la curva de posibilidades de produccién
a la derecha. Para aumentar la produccidn, algunos de los factores de la produccidn ge usan en una
menor cantidad. Tal el caso, por ejemplo, de la mano de obra, o de la tierra. Otros factores, por

el contrario, se utilizan de manera més intensa: es el caso del conocimiento cientifico y tecnolégico.
1.2.8. El Orden en el Proceso de liberalizacién

Constituyd el centro de atencién de la mayor parte de la economia del desarrollo en la
década de los afios ochenta. Se comenzé con el tema de la estabilizacién a mediados de los aflos
ochenta, pasando después al del ajuste estructural, y luego, hacia el final de la década y principios

de los aftos noventa, se inicié una revisién muy profunda de la teoria del crecimiento econémico

y de los problemas de politica econémica que implica el pasar de la estabilizacion el crecimiento®

“. Sanley Fischer, De Ia establitzacion a Ia reactivacion, Lims, Universidad del Pacifico, 1992, pp. 14-16.
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Esta discusidn de los aflos ochenta comenzd con muchas investigaciones sobre cuél deberia

ser la secuencia de las réfonnas. Existe una importante literatura sobre este tema, a partir de la

cual se ha podido llegar & una posicién de consenso: de que es dptimo empezar por la

estabilizacién, continuar luego con el ajuste estructural y que el crecimiento vendré a continuacidn.

Ahora bien, como la mayoria de las lecciones de la experiencia, pero en la préética existen algunos

paises que han realizado importantes ajustes estructurales antes de tener éxito en la estabilizacidn
de la economia,

México ;mprendié la apertura comercial cuando experimentaba una inflacién muy alta.
Argentina empez6 su proceso de privatizacién y de liberalizacidn comercial antes de estabilizarse.
Para mi, la leccion basica en lo referente a la secuencia del ajuste y la estabilizacién es que,
idealmente, se deberta estabilizar primero. porque, hasta que no se tenga un bajo nivel de inflacién
y un contexto macroecondmico estable, es mucho mas dificil emprender los otros ajustes, como la
reforma comercial o la reforma de las politicas de precios de las empresas publicas. Sin embargo,
nunca es sabio decir no emprendamos las reformas estructurales porque las condiciones no son las
Ideales Por lo tanto, § se tiene la oportunidad de elegir, es preferible estabilizar primero, pero
no dejar las reformas estructurales sélo porque el momento no es el Gptimo®.

Los argumentos en favar de una determinada secuencia en la eliminacién de distorsiones
se basan en dos factores principales. Bl primero s refiere a la imposibilidad de realizar u ajuste
simultaneo por restricciones institucionales o politicas. El segundo se debe a la existencia de

diferencias marcadas en las velocidades de ajuste de los distintos mercados y en la existencia de

B, Stanley Fischer. op. dit. pp. 22



externalidades y de significativos costos de ajuste en el corto plazo.

Dentro de los que defienden la secuencialidad, la versién predominante es la que establece
primero la liberalizacién de los mercados domésticos de factores y bienes, luego la liberalizacién
comercial y, finaimente, la apertura de las cuentas de capitales de la balanza de pagos (Edwards:

1984).

El argumentc; que favorece la liberalizacién de los mercados de factores como condicién
previa para la liberalizacion de los mercados de bienes, descansa en las dificultades que se
producirian en el sjuste del mercado de bienes por la liberalizacion comercial, si las distorsiones
en los mercados de los factores persistieran. Es decir, la mejora en la asignacién de recursos que
deberia producirse al desmantelarse los mecanismos de proteccién indiseriminados con el exterior,
ge truncaria §i no se eliminan las distorsiones en el mercado laboral y de capitales domésticos

(Balassa: 1986).

La recomendacién de politica econémica de abrir al final la cuenta de capitales se basa
en el hecho de que los mercados de capitales se ajustan mas rapidamente que los mercados de
~ bienes. En egte caso, frente; lag mejores perspectivas de rentabilidad que surgen a raiz de la
liberacién de los rﬁercados domésticos, se induce un flujo de capitales significativo del exterior,
con lo cual el tipo de cambio real se retrass, pqniéndo en peligro el avance logrado en las reformas
estructurales de los mercados de bienes y factores, pudiendo dar lugar a un retroceso en las

reformas.
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Este ingreso masivo de capitales puede verse reforzado por su incremento en las tasas
domésticas de interés. Es decir, la liberalizacién del mercado doméstico de capitales, en una
economia con represién financiera, induee a un incremento en las tasas de interés domésticas, Este
efecto se ve ampliado en la medida en que el proceso de liberalizacion se realice simultaneamente

con un programa de estabilizacién macroeconémico.

El proceso de influjo de capitales puede durar meses o aun afos, tiempo en el cual el
retraso cambiario persistiria. Incluso en los casos en que las tasas de interés puedan estar por
debajo de la tasa de inflacidn, al irse apreciando el tipo de cambio, el flujo de capitales continta,

pues la tasa de interés doméstica sigue siendo mayor que la tasa de interés internacional.

Sin embargo, los argumentos sobre el orden de liberalizacidn antes descritos no son
concluyentes. (Lal y Hanson: 1987) abogan en favor de una secuencia que favorezea la liberalizacién
més rapida de la cuenta de capitales. La secuencia propuesta por Lal es proceder primero a la
reduccién del déficit fiscal, al mismo tiempo que se renueven las distorsiones del mercado
doméstico de capitales. En segundo lugar. proceder a la eliminacion de los contrales de cambio y
liberalizacién de la cuenta de capitales con el exterior, estableciendo simultaneamente un régimen
de flotacién cambiaria, al ;r;nismo tiempa que se anuhcia un programa de remocién de las
distorsiones en el Amercado de bienes, F‘inalmen,tg. se debe poner en marcha este programa

anunciado de liberalizacién comercial.

Con respecto a la primera fase de liberalizacidn, en la propuesta de Lal, la remocién de

las distorsiones domésticas en el mercado de capitales facilita una mayor flexibilidad de respuesta
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- de los sectores productivos, mientras que la flotacién del tipo de cambio evita el problema de tener

que determinar un precio del ddlar que en realidad corresponde a un equilibrio desconocido por
las autoridades. Esto limita, ademaés, las posibilidades de un flujo de capitales mayor, ya que log
agentes econdmicos no pueden predecir con exactitud la evolucidn del tipo de cambio. Por otro

lado, la eliminacién del déficit fiscal garantiza el control de la inflacién.

En la segunda fase, el anuncio de la remocién de las distorsiones en los mercados de bienes
facilita las sefales que necesitan los agentes econdmicos para saber donde orientar su inversion.
De este modo, la produccidn futura serd mas consistente con los nuevos precios de equilibrio que

regiran en la situacién exenta de distorsiones. Es decir. cuando finalmente se eliminen las

distorsiones en el mercado de bienes, la mayor parte de los ajustes que requerirtan las empresas

ge habria iniciado.

Cabe agregar que s bien la mayor parte de economistas defiende la secuencialidad de las
politicas de liberalizacién, hay quienes argumentan a favor de la simultaneidad de la liberalizacién
de la cuenta corriente y la de cabitales Autores como (Michaely y Krueger: 1890) sostienen que
dado los costos recesivos de la liberalizacién comercial en corto plazo, los que refuerzan las
presiones de los grupos a!égfades\ el ingreso de capitales del exterior contribuiria a neutralizar

parcialmente estos efectos recesivos, asegurando la permanencia de las medidas.



Velocidad de la Liberalizacidn

La liberalizacidn répida de los mercados tiene la ventaja de minimizar los riesgos de
reversion en las medidas, Es decir, en economias donde las politicas discrecionales han persistido
por un tiempo prolongado, se desarrollan grupos de interés que son renuentes a sacrificar log
beneﬁciqs congeguidos (krueger:1990). De esta maners, § se iniciaran reformag graduales, existe
la posibilidad de que ‘surjanygmpos de presidn que traben el avance en el proceso de liberalizacidn.
Otra ventaja adicional de una politica brusca es que proporciona sefiales claras a los agentes
econémicos, mejorando su credibilidad en el programa y acelerando el ajuste que deben efectuar
en las unidades pfoduetivas.

Alternativamente, los defensores de lag reformas graduales enfatizan usualmente log costos
sociales del ajuste dréastico. Es decir, las reformas graduales permitirian a las unidades productivas
adaptarse a las nuevas reglas de juego en forma més suave, disminuyéndose adi log costos excesivos

de ajuste (Hanson: 1992).

En el caso de la liberalizacién comercial, una disminucién gradual de las barreras
arancelarias da mayor tiempo a lag empresag para reorientar su produccién, permitiéndoles utilizar

su capital especifico en el corto plazo y generar recursos para la transformacién productiva que

requieren en el futuro.

Por otro lado, existe consenso en que ciertas distorsiones deben ser removidas en forma
drastica y simulténea. Este es el caso, por ejemplo, de los controles cuantitativos a las

importaciones, los controles de los precios de los bienes privados y de la mano de obra.
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1.2.7. Liberalizacién y Estabilizacién

Con respecto a la relacién que existe entre las politicas de estabilizacién y las politicas de
liberalizacidn, existen dos posiciones. La primera sostiene que es necesario estabilizar antes de
praceder a realizer las reformas estructurales, mientras que la segunda establece que no solamente

ambas politicas pueden realizarse simulténeamente sino que deben ejecutarse a la vez.

La primera posicidn resulta relevante en los casos en que la magnitud de los desequilibrios
de corto plazo ha llegado a un limite todavia manejable y donde las distorsiones originadas par las
trabas y los controles no son tan significativos. El argumento es que lag reformas estructurales
pueden ser mas exitosas si se llevan a cabo en un contexto en el que se haya logrado ya una

relativa estabilidad macroeconémica®.

Sin embargo, la mayor parte de los programas de estabilizacion o de reformas estructurales
de la economia se ha planteado en condiciones en lag cuales politicas populistas habian sido
llevadas a un extremo tal, que la continuacién de ellas resultaba insostenible para el pais. En esta
situaeién. desde el punto de vista macroecondmico, los ajustes se vuelven imprgscindibles e,

incluso, tanto los distintos grupos que antes se oponian, como el propio gobierno terminan

reconociendo la necesidad de un cambio radical en la conduccién econdmica.

Y Rudiger Dornbusch. L@ reconstruccion econémica de América Latina, hacia is establiizacion y e
Crecimiento, lima, Centro de Investigacién de la Universidad del Pacifico, 1980. pp. 13-43.



88

Aun si se mantuviera el gobierno de orientacin populista en el poder, el grado y magnitud
de las distorsiones pueden llegar a ser tales que hacen perder al propio gobierno el control sobre
la economia que precisamente propugnaba. De esta manera, la liberalizacién de los mercados,
paraddjicamente permitiria al gobierno un cierto grado de control, Este argumento ha sido

enfatizado por Lal.

En la medida en que las distorsiones, controles y trabas impuestas por el gobierno hayan
sido las principales causas de los desequilibrios macroecondémicos, la remocién de dichas
distorsiones tendria que ser necesariamente parte del propio programa de estabilizacion. Este es
el caso, de los controles de precios pablicos que han incidid§ en un gignificativo déficit fiscal, o
del control del tipo de cambio que ha originado un déficit persistente en la balanza de pagos. Es
en dicho sentido que la estabilizacién misma puede constituirse en un gran avance en la direccién

de una mayor liberalizacién de los mercados.

Sin embargo, las medidas de liberalizacién, por los costos mismos que originan en el corto
plazo, podrian llevar a que la liberalizacién aparente ser bastante més penosa de lo que es en
realidad, Ad, sectores que sufrieron un incremento en el precio de sus insumos debido a la
r;amocién de controles, 0 que se vieron afectados por la apertura comercial, pueden experimentar

el costo adicional de una reduccion en la demanda agregada.

En cierto sentido la politica macroecondmica vuelve mas difusas las nuevas sefiales de
precios que pretenden dar las medidas de liberalizacién. Si politicas de desabsorcién contribuyen

a reducir las importaciones, o si el control monetario eleva temporalmente las tasas de intereés,
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el tipo de cambio resultante puede estar por debajo del equilibrio de mediano plazo. i los agentes
econdmicos no perciben que el valor del délar es temporal, sus decisiones econémicas irfan en

contra de la eficiencia en el mediano plazo.

Las reformas estructurales pueden también a su vez afectar el programa de estabilizacidn,
Este serfa | caso de una ceida temporal en la recaudacién fiscal resultante de las reformas, con

lo cual la presién sobre las cuentas fiscales seria mayor.

Es decir, en situaciones de crisis generalizada, las reformas estructurales y las politicas
de estabilizacion interactian, reforzandose en unos casos y oponiéndose en otros. Sin embargo, aun
en el caso de que exista esta opeﬁcién de politicas, podria ser dificil excluir algunas de ellas,
porque lo que finalmente determina el efecto global es el paquete de medidas en su conjunto. De
esta manera, la sincronizacion de las politicas de corto y largo plazo requiere de una buena dosis

de intuicién y de buscar la oportunided adecuada.

Cabe sefalar que la mayor parte de los fracasos de los programas de estabilizacién, se han
producido més que por defectos en lag reformag mismas, por el abandeno luego de un tiempo de
los programas de ajuste de ;}rte plazo. Es decir, en general los programas de liberalizacion han
sido intemmpido§ o se han revertido, en situaciones en las cuales las politicas de estabilizacién

no fueron persistentes.
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II. EL. PROGRAMA ECONOMICO PERUANO.

2.1. Los Poblemas Econémicos que Enfrents el Pais a Julio 1990

La crisis econémica no sélo reflejaba los desequilibrios de corto plazo, sino también de la
estrategia o patron de crecimiento, que se ha venido aplicando en los Gitimos aflos. Es ag como
observémos una fuerte recesién combinada con una hiperinflacién, pero, ademas, se presentan los
problemas llamados estructuralesy que son producto de las politicas pasadas. Este es el caso, por
ejemplo, de los altos niveles de desemplec y subempleo crdnico, la extrema pobreza y la existencia
de un aparato productivo con altos costos que, en gran medida, se oriente &l mercado interno y

no puede competir en los mercadog internacionales.
La situacién de la economia peruana estaba caracterizado por:

Un proceso hiperinflacionario que ya duraba 24 meses y que la inflacién acumulada de julio
de 1985 a julio de 1990 alcanzd la tasa de 2.2 millones por ciento. El crecimiento del PIB
acumulado en dicho perfodo cayd en 7% El PIB per-cépita real llegé a 720 ddlares, cifra menor

que la de 1960, y el enarme retraso en log preciog relativos de los bienes y tarifas publicos.

Una precaria situacién de la balanza de ;;agos reflejada en un nivel negativo de las reservas
internacionales de 300 millones de délares, F déficit fiscal y cuasifiscal alcanzaron el 16% del PIB.
La presion tributaria cay6 en 14.4% a silo 4.1% del PIB. La liquidez total se redujo de 17% a sdlo

87% del PIB. Las empresas estatales perdieron 1.653 millones de ddlares.
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Una calda dramética de los salarios reales, que en el caso del salario minimo alcanzé el
50%. Los gastos en salud y educacidn cayeron 157% en términos reales. Este cuadro es la autentica

_ radiografla de un desastre segln llamo la revista Perd Econdmico.

El indice de pobreza critica en diciembre de 1989 llegd a un nivel de 141, comparado con
un valor promedio de 105 en 1985. En la ciudad de Lima la pobreza pasé del 17% de la poblacién
en 1966 al 44% en 1990. La pobreza afect6 a 13 millones de peruanos y la pobreza critica, al 54%
de la poblacidn. Los gastos de consumo cayeron en 467 entre 1986 y 1990. El gasto social por
habitante se redujo de 48 délares en 1986 a 12 délares en 1990",

La infraestructura nacional presenté un deterioro, Sélo el 207 de la red vial nacional se
encontraba en buen estado. En materia energética existia un déficit equivalente a 267 de la
demanda. No se realizaron inversiones para incrementar la oferta de agua potable, proveer

saneamientos, incrementar el suministro de energia o construir carreteras y caminos.

Se egtatizd los bancos, financieras y compafia de seguro. Esto generd caos y desconcierto,
y lo paraddjico es que tales politicas iban en contra de las corrientes de liberalizacién que se

llevaban a cabo en el mundo.

!. BID. Informe Socioecondmica Pert. Washington, GN-1773, 1962,
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El Perti se aisld de la comunidad financiera internacional al seguir una politica unilateral
de no pago de la deuda externa. El Pert fue calificado de /nefegible para nuevos créditos, tanto
de los organismos internacionales como de la banca y los proveedores. Asimismo, la politica de
dedicar sélo el 10% de las exportaciones para el pago de la deuda externa incrementé de 13 a 20
mil millones de délares, con atrasos del orden de 2 mil millones de ddlares con los organismos

multilaterales.

La inversion extranjera desaparecié del pais. En cinco afios el Perd recibié 15 millones de
déleres, cuando Chile en un afio recibia mil millones de délares y Malasia 11 mil millones de

délares a fines de log ochenta.

El terrorismo avanzd de manera alarmante.vLos atentados se incrementaron de 2.050 en
1985 a 3.149 en 1060, Bl nimero de torres de alta tensién dafiadas por log subversivos subié de 107

a 276. Las victimas de la violencia politica pasaron de 1.437 a 3.022.

La corrupeién se extendié. Un tipo de cambio aficial (denominade mercado dnico de
cambio, donde se transaban aproximadamente el 30% de las importaciones), que era menos de un

tercio del tipo de cambio del mercado paralelo, la colocacién de las reservag en el BCCL

Pérdida total de credibilidad en el gobi'erne. la desmoralizacién de la poblacién, el

desencanto y la desesperanza. Para muchos no habia salida.
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Esta situacion de desorden generalizada. de la economia requeria diseﬂar ¥ poner en marcha
un programa econdmico que ‘conste de dos subprogramas: de estabilizacién econémica y reformas
estructurales radicales, buscé no solamente eliminar los desequilibrios de corto plazo, sino también
propiciar el crecimiento econdmico con el objeto de crear empleo y mejorar lag condiciones de vida
de la poblacién. Es decir, para que el programa de estabilizacién fuera exitoso, se requeria remover
los numerosos controles que existian y emprender decididamente una serie de reformas
estructurales orientadas a liberar los mercados.

Era evidente que el objetivo central del programa de estabilizacién era frenar la
hiperinflacién. Para ello, se requeria en primer lugar cerrar la brecha fiscal. Esto a su vez
implicaba la remocidn de los subsidios a los precios publicos, la unificacién del tipo de cambio y
la eliminacién de créditos subsidiados. Estas medidas, si bien son de estabilizacién, implican

también un avance en las reformas estructurales.

Por otro lado, el desmantelamiento de las restricciones cuantitativas a las importaciones
y la reduccién y uniformizacién de las tasas arancelarias, que constituyen tipicamente medidas de
largd plazo, complementan la estabilizacién. Se introduce un techo a ‘Ios precios domésticos de los
bienes transables. Asimismo. al promover las importaciones, se induce una mayor demanda de
divisas que en cierta medida compensa la menor demanda de ddleres que se produce después de

una hiperinflacién.
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2.2. El Programa de Referencia con el FMI (agosto 1990 - septiembre 1991)

En agosto de 1990, a poco de iniciado el gobierno del ingeniero Fujimori, se aplicé un
programa de estabilizacién negociado con el FMl con tres objetivos; detener la hiperinflacién, iniciar
las reformas estructurales para lograr mayor eficiencia productiva y aliviar los efectos de la

estabilizacién en las clagses mas pobres.

Se utilizaron' mecanismos de mercado para eétabilizar y eliminar los controles de precios,
unificar el tipo de cambio y permitir que flotara con intervencién del Banco Central de Reserva,
Para equilibrar las cuentas fiscales se suspendid el financiamiento del Banco central de Reserva al
gobierno central, se incrementaron los precios administrados (tales como la gasolina, electricidad
y otros servicios), se redujeron subsidios y exoneraciones de derechos de importacién e impuestos
a lag ventas y se aplicaron impuestos de emergencia al patrimonio y a ’las exportaciones. En
septiembre se elimind lag barreras cuantitativas al comercio exterior y se aplicé un arancel de

importaciones son niveles de 15, 25 y 507%.

En materia de salarios y politica social, en agosto el gobierno dio a los trabajadores un
bono equivalente &l sueldo de julio y aumentd el sueldo minimo vital de 4 a 10 soles, y en
septiembre, a 25. Anuncié también en agosto un programa social de emergencia a travég del cual
el tesoro transferiria recursos a 500 Organizacionés; No Gubernamentales para proveer asistencia

médica y alimentaria.
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Entre el 9 y el 18 de septiembre se forma el Grupo de Apoyo, la firma con el FMI de]
Programa de Acumulacién de Derechos, la negociacién del Club de Paris y el préstamo con el BID,

que no otorgaba préstamo hace 6 aflos al Peru.

2.3. El Programa de Acumulacién de Derechos (RAP) (septiembre 1991 - diciembre 1892)

El programa fue firmado el 12 de septiembre de 1991. Tuvo una duracién de 15 meses, El
programa de acumulacién de derechos es un mecanismo creado para restablecer la confianza luego
de aplicado un esquema unilateral de pagos de la deuda externa. Reglamentariamente, el FM] y el
Banco Mundial no pueden desembolsar créditos & un pais que ha incumplido con los pagos de

préstamos anteriores.

El Pert adopté con el PMI un acuerdo de derechos(RAP), por el cual no se pagaria por
dichos atrasos hasta fines de 1992, I programa econémico 1991-1992-de 15 meses de duracidn(del
1 de actubre de 1991 al 31 de diciembre de 1992) fue aprobado por el Directoﬁo del FM, el 12 de
septiembre de 1991, El cumplimiento de las metas del programa permitia acumular trimestralmente
el derecho a obtener, al final de 1992, un préstamo de 873 millones de délares por un perfodo de
ocho aflos que incluirfan un. éeriodo de gracia de treg aftos. A Principios de 1993 el Pert necesitaba
conseguir un'préstamo puente para cancelar lqg atrasos con el FMl y que éste desemboisara
recursos por el mismo monto para cancelar el puente. Desde entonces el Pert serfa elegible para
recibir los recursos frescos del FMI para financiar o apoyar su balanza de pagos y entraria &

negociar un Programa de Facilidad Ampliada (EFF) para el periodo 1993-1995.



24 Fl Programa de Facilidad Ampliada (1993 - 1995)

El programa fue negociado con el FMl durante noviembre y diciembre de 1992 era un
programa de facilidad ampliada, cuya duracion era de tres aflos (1993-1995). Los objetivos de este
programa son cinéa: controlar /a inflacidn, reduciéndola en 1993 é 277 para llegar a 9% en 1995;
crecern tasag de 3.5% en 1393 pera llegar a 8% anual en 1995; wabilizar la balanza de pagos

mediante la conformacion de un Grupo de Apoyo, la renegociacién de la deuda externa y el

crecimiento del nivel de lag reservas internacionales; aliviar /a pobreza extrema dedicando el 1%

del PIB al gasto social y, finelmente, continuar profundizando las reformas estructurales.
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M. ANALISIS DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACION ECONOMICA

3.1. Programa de Estabilizacién Econémica

Frente a la severa crisis en que se sumia la economia peruana en 1990, el gobierno que
asumié el poder en julio de dicho afio implementd ‘un programa de estabilizacién para lograr el
equilibrio de las principales variables macroecondmicas. Lag medidas especificas para ello fueron
el realineamiento de lqs pfecias relativos, la eliminacién del déficit fiscal, el control de la base
monetaria, la recomposicién de las reservas internacionales netas, la apertura externa y la
liberalizacion de los mercados. Al respecto el programa de estabilizacidn y la modemizacién de la

economia peruana se guié por el siguiente planteamiento:

" No estabilizar un pais utilizando el argumento del excesivo costo social que eso
supone, eg un grave error, ya que la inestabilidad es mas costosa que el ajuste.
Lograr el equilibrio macroeconémico es un proceso complejo y se basa muchas |

veces en la aplicacidn de una serie de medidas bajo el esquema de ensapo y error’,

De esta manera, se pracedid a incrementar en grandes proporciones las tarifas pablicas,
destacando el caso de la gasolina que aumentd en mas de 3.000%. Ademas, se eliminaron los
subsidios y gran parte de las exoneraciones, mientras se aplicaron nuevos impuestos temporales (de
solidaridad y a las exportaciones, entre otros) y se incrementaron fuertemente otros (especialmente

el selectivo al consumo de combustibles). En funcién a esto, la brecha fiscal pudo reducirse

!, Carios Bolofa, Cambdo de rumba Lima. Instituto de Bconomfa de Libre Mercado. 1683, p. 53.
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rapidamente. Sin embargo, lo anterior también motivé a que todos los bienes y servicios ajustaran

sus precios de tal forma que se alcanzé una inflacién de 397% para el mes de agosto de 1990
3.1.1. Obieﬁvo del Programa de Estabilizacion.

El programa de estabilizacién tuve como objetivo central la reduccién drastica de la
inflacién. Este propdsito debia ser alcanzado al menor costo posible en términos de caida del nivel
de actividad econdmica y de los ingresos reales. Para ello las autoridades monetarias buscaron
equilibrar las cuentas ;nacroeconénﬂcas. lo que implica tener una balanza de pagos viable, equilibrio

en las cuentas fiscales y monetarias, y equilibrio del ingreso con el gasto o el ahorro y la inversién.

Los objetivos de politica econdémica propuestos en el programa para lograr la estabilidad
econdémica, se mencionan a continuacién:

Control de la inflacién.

Controlar la inflacién significa alcanzar niveles internacionales; es decir, tasas menores de
10% anual 6 1% mensual.

Crecimiento econdmico y desempleo.

Bl objetivo es lograr tasas de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) mayores al 4%

anual en el corto plazo para crecer en el mediano plazo a tasas mayores al 7% anual.

Las tasas de desempleo podrian reducirse a menos del 3% de la Poblacidn Econdmica Activa

(PEA).
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Niveles adecuados de reservas internacionales netas (RIN).

Disponer de reservas internacicnales netas equivalentes a entre seis meses y un afio de
necesidades de importacién; es decir, de un nivel mayor a los tres mil millones de délares.

Disciplina fiscal.

El deficit fiscal no debe financiarse con crédito interno, sine con crédito externo y no debe
exceder los niveles de 2,5% del PIB. En el mediano plazo se debe tender a un equilibrio fiscal.

Disciplina monetaria.

La emision monetaria en una economia estable debe ser consonante al incremento del PIB.
Ademas, debe estar por debajo de los niveles de la inflacién y el Banco Central de Reserva no debe

otorgar créditos al sector piblico o privado.
3.1.2. Instrumentos de la Politica Econdmica.

Losinstrumentos se orientan a lograr los objetivos antes mencionados. La politica econdmica

peruana en el periodo de estudio se maneja bajo el esquema de economia de mercado.

Los instrumentos que el gobierno que maneja son: la politica fiscal, la politica monetaria,

la palitica comercial, la politica cambiaria, la politica de precios y la politica salarial.
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La politica fiscal contempla instrumentos como el gasto publico, los impuestos yel

endeudamiento externo e interno. Esta politica posee una incidencia directa sobre la balanza de

pagos.

La politica monetaria incluye instrumentos como la emisién monetaria, la tasa de encaje,
los redescuentos y las operaciones de mercado abierto o compra y venta de valores del gobierno

por parte del Banco Central de Reserva.

La politica comercial, con respecto a las importaciones comprende medidas arancelarias y

no-arancelarias y. con respecto a las exportaciones, impuestos y subsidios.

La politica cambiaria comprende la determinacién del tipo de cambio y del régimen
cambiario. El tipo de cambio es un precio clave en una economta puesto que determina la

rentabilidad de lag actividades de exportacién y el valor de lag importaciones,

La politica de precios se refiere a la determinacion de los precios administrados, en una
situacidn en la que el gobierno los fija dada su posicién monopdlica. Nos referimos a precios tales

como el de los combustibles, la electricidad, el agua y lag comunicaciones.

" Finalmente, la politica salarial incluye la determinacién de log salarios en el sector piblico

y la definicién de reglas para determinarlos en el sector privado.
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3.2. Avance en el Logro de los Equilibrios de las Prineipales Variables

Macroeconémicas.
4.2.1. Inflacién

La inflacién no tiene limites y cuando se desboca toma el nombre de Aiperinflacidn. La
hiperinflacién, segin Cagan, se inicia en el mes en que la inflacién supera 50% y termina cuando,
tras haber alcanzado niveles menores al 50% mensual, se mantiene ast por més de un afo. En el

mundo se han dado muchos casos de hiperinflacién (sobre todo después de una guerra).A

La mayor fue la de Hungria en 1945, que presenté un promedio mensual de 20 mil por
ciento. La siguen la de Grecia en 1943 con 365% y la de Alemania en 1922 con 322%. La peruana
figura entre las ocho mayores hiperinflaciones del mundo y ha sido después de la rusa, la segunda

de mayor duracién (Ver Cuadro No 2).

Cuadro No. 2
ESTADISTICAS DE HIPERINFLACION

{ Paisg [nicio Duracién mes Inflac.prom.mes Inf més alle mes
Austria Oct.1821 1 47 134
Alemania Ago.1922 18 322 32400
Grecia Nav.1943 13 385 Bémillones
Hungria Nar.1§23 10 48 98
Hungria Ago.1045 12 18800 41800billones
Polonis Ene 1823 1l 81 2%
Rusia Die. 1621 28 57 213
Bolivia Abr.1884 18 47 183
Perti Sep.1088 24 53 387

FUENTE: Basado en Cagan (1958).




82

En una hiperinflacidn unos se benefician y otros sufren. Estos tltimos son los que menos
tienen. Los que se benefician quieren continuar usufructuando de esta situacién, pero esto perjudica

la actividad productiva. Se gana sin producir, sélo a través de la especulacin.

El Pert entra en un proceso hiperinfacionario en septiembre de 1988 que va hasta agosto
de 1990; es decir, por un periodo de duracién de 24 meges.

El programa de estabilizacion se inicid con el paguetazomas duro en la historia econémica
reciente. La correccién de los precios relativos tuve dos caracteristicas: provoed una tasa de
inflacién de 397% en el mes de agosto de 1990 y constituyé una nueva estructura de precios
relativos también distorsionada. Desde entonces la inflacién disminuyé drésticamente hasta 5.9% en
noviembrg‘ rebrotd a 23.7% en diciembre 1990 y a 17,8% en enero de 1991 (Ver Cuadro No. 3). Fue
ast como el gobierno decidié aplicar un segundo shock de preciés publicos en diciembre de 1990.

Cuadro No. 3

PERU: EVOLUCION DE 1A INFLACION MENSUAL
{ Base: 1969 = 100)

Mes 1660 1891 1992 1883 1984

Ee. 2.8 178 35 48 18
Peb. 305 94 47 2. 18
Mar. 328 77 74 42 23
Aor. 373 5.8 32 44 15
Nay. 32.8 78 34 34 07
I, 428 83 38 18 11
Il 63.2 Y 35 27 09
Ago. 367.0 72 28 25 15
Sept. 130 58 28 18 05
Oct. 88 40 38 15 03
Nov. 59 40 35 18 12
Dic. 27 37 38 25 0.6
Prom. 509 77 38 28 12

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
ELABORACION: Propia.
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Durante el afo de 1991 el Indice de Precios al Consumider (IPC) experimenté un crecimiento

de 139.2% (Ver Anexo No. 1); lo que éignifica un avance significativo luego de tres aflos consecutivos
con indices de cuatro digitos llegandose en 1990 a una tasa anual de 7.650%, Cabe recordar
asimismo, que en los dos iltimos meses del gobierno aprista se estaba cruzando la barrera del 50%
de inflacién mensual como promedio, que seglin Cagan constituia el inicio de un proceso
hiperinflacionario. Sin embargo, pese a las politicas restrictivas llevadas a cabo por el Ministerio

de Economia y Finanzag (MEF) y el Banco Central de Reserva (BCR). an se esta muy por encima
de la meta anual de %%.que el gobierno se fijé a comienzo del afio. Ello ha sido el resultado de
las indefiniciones y descoordinaciones de los entes encargados de las politicas fiscales y monetaria,
que se han traducido en presiones de costos y de demanda y que han originado expectativas de

inflacién innecesariamente altas.

Como puede apreciarse en el Grafico No. 5, la reduccién de la inflacién a partir del segundo
semestre de 1991, La disminucién del ritmo inflacionario ha sido bastante significativa en 1992,
alcanzéndose un acumulado de 53\?%‘ cerrandose el aflo con una tasa promedic mensual de
crecimiento de los precios de 4.7%, segin cifras del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.
Esta tasa anual es la mas baja registrada en quince afios, es decir, desde 1977, cuando se alcanzé
un incremento acumulado de 32.4%. Es interesante anotar también que desde octubre del afio 1991,

la tendencia del ritmo inflacionario es estacionaria (alrededor de 3%).

El IPC experiments, a lo largo del afio 1993, un incrementd acumulado de 39.5%, fluctuando
la tasa de inflacién mensual entre 1,5% y 4.8%, alcanzandose de esta manera la meta de inflacién
anual fijada por el gobierno. Eg importante remarcar que a comienzos del afio todo hacia presagiar

que dificilmente se lograria rebajar el nivel de inflacién de 1992 que fue de 56,77 Ello debido a que,



84

durante los cuatro primeros meses del aflo, la inflacién estuvo casi todo el tiempo (con excepeién
de febrero) par encima del 4%, acumulando una variacién de 1757, ligeramente por debajo del nivel

alcanzado en el mismo pertodo del afo anterior.

GRAFICO No §
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La reduccion del ritmo inflacionario se lagré gracias a que la autoridad monetaria buses
reducir el ritmo de crecimiento de la emision primaria a partir del segundo trimestre. En efecto,
luego de haber expandido la emision a un ritmo promedio mensual de 2,8% entre enero y marzo,
el BCR comenzd a contraer el crecimiento de la base monetaria, a partir del mes de abril, con tasas
menores de 2%. Durante el segundo semestre, la tasa de crecimiento de la emisién se redujo,
incluso, a 1% durante dos meses consecutivos (octubre y noviembre), con la consecuente reduccién

de las expectativas inflacionarias.
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Durante el afio de 1994, contrariamente a lo ocurrido en el aflo anterior, se logré alcanéar
una inflacién acumulada de 15.4% menor al tope méximo de la meta anual de 20% que se fijo el
gobierna. Ello fue pogible a la significativa reduccién del ritmo promedio mensual de crecimiento
de los precios, que pasé de 3,3% promedio mensual en 1993 & 1,3% en 1994, Durante los meses
(mayo, julio, septiembre, octubre y diciembre), los niveles de inflacién fueron alrededor de 0,52,
lo cual confirma la tendencia decreciente del ritmo inflacionario. Cabe destacar que en octubre s
registré la inflacién mas baja del perfode en cuestién 0.3%; constituyendo la inflacién mensual mas

baja desde diciembre de 1975,
3.2.2. Relacion Emision e Inflacién.

[a hiperinflacién se dio porque la emision monetaria se incrementé en 111% en 1987, 439%
en 1988, 1.783% en 1989 y 5.214% en 1990 (Ver Cuadro Plo 4). Los efectos perniciosos de la
hiperinflacién se observan en la forma como se erosiond la base tributaria. Esta se redujo del
15% promedio a inicios de los ochenta & 6% en 1989. Sus nocivos efectos se hacen también visibles
en la distorsién de los precios relativos tales como el tipo de cambio, las tasas de interés, los
salarios, los precios administrados y precios en general. La demanda de dinero experimenté una
reduccién progresiva del 18% del PIB en 1980 a 5% en 1989; y la produccidn cayd en 247% entre 1988
y 1990.
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Cuadro Nd. 4

PERU: EMISION E INFLACION : 19871994

( Variacién porcentual anual)

EMISION INFLACION
1987 " 115
1988 439 1722
1989 1783 2,776
1990 . 5,214 765
1691 ‘ % 139
19g2 : 82 ' 57
1983 U 10
1994 18 15

FUENTE: Banco Central de Reserva del Per, Instituto Nacional de Estadistica e

Informatica. :
ELABORACION: Propia.

El déficit fiscal en el Perd durante 1985 llegd a 6% del PIB, de los cuales el 307% era
financiado al no pagar la deuda externa (el esquema aplicado por Alan Gareta) y el 10% con la
emisién del BCRP. Para 1988 el déficit alcanzaba ya niveles de 187 del PIB. de los cuales el 237% se

financiaba al no pagar la deuda externa y el 77% restante se financiaba internamente con emisién

del BCRP.?

En el Grafico No. 6 puede apreciarse la rglacién estrecha que han guardado la emision y
la inflacidn. Es importante sefialar que al acelerarse la emisién en el perfodo 1987-1990, la
inflacidn supera €l crecimiento de la misma, proyectandose paralelamente a la curva de la emision

y cuando esta se reduce en el tramo 1990-1993, la inflacién la sigue, pero con cierto retraso.

%, Bolofta. op. cit p.33.
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En 1994, una vez controlada la inflacidn, la emisién experimentd un crecimiento mayor a

la inflacién. La tendencia de incremento de la emisién debe ser igual al crecimiento de la

produccidn.
GRAFICO No 8
EMISION PRIMARIA E INFLACION
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En materia fiscal, se empieza a aplicar la disciplina fiscal a partir del segundo semestre
de 1990, cuando el déficit se reduce al 6% del PIB, (de los cuales el 80% se financié externamente
al no pagar la deuda externa y el 40% con financiamiento interno). Para 1991 ya se glcanzé una
disciplina fiscal sélida: el déficit se redujo a 3% del PIB, externamente fue financiado en su
totalidad. En 1992 el déficit se redujo en 2.5% del PIB con cero de financiamiento interno y con un
nivel reducido de financiamiento externo, debido avl’c.xs sucesos del § de abril. En 1993 el déficit fue
3.9% del PIB. Para 1994 se alcanzé un déficit de 1,8% del PIB con cero de financiamiento interno.

Para reducir el déficit se recortd gastos e incremento ingresos tributarios.



El programa de estabilizacién implementado en agosto de 1990 llevé a una fuerte

3.2.3. Producto Interno Bruto.

El Nivel General de Actividad.

contraccidn en la demanda agregada, lo que provecd un gran impacto recesivo. El crecimiento

econdmico mostrd cifrag negativas para 1990 en 5.4%, los sectores que muestran las mayores caidas

pesca en 11,57, mineria en 2,47 y construccién en 1.87.

Cuadro No. 5

PERU: PRODUCTO INTERNO BRUTO

(Variaciones porcentuales)

ha sido mineria én 8.4%, agropecuario en 6,94% y manufacturas en 5.8%, excepto el sector
construceidn que crecié en 3,2% (ver Cuadro No.5). En 1991 el nivel de la produccién mostré una
leve recuperacién en 2,87, los sectores que muestran signos de mejoria son: el agropecuario 2,14%

y manufactura 5,3% con respecto al afo anterior; los restantes sectores permanecieron retraidos,

SECTOR

1990 1991 1882 1893 194

Agropecuario ~§.84 214 ~5.50 6.20 - 1320
Pesca -0, ~11,60 -4 B0 2380 31,50
Miner{a -8.70 -240 -3.20 780 4.20
Manufaclurs -5.80 530 ~8.80 8.70 18.80
Canstruecién 3.20 . ~180 4,10 13.80 .30
Otrag -2.B0 5.50 -2.20 550 10,80
P18 TOTAL ~-bd 28 ~-2.5 85 128

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.

ELABORACION: Propia.
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Bl Gréfico No. 7 muestra el PIB per-capita del Perd. Al juzgar el desempeflo econdmico es

esencial considerar el alto crecimiento poblacional, en términas per-cépita el producto interno

 bruto en la fase recesiva cay6 a niveles de 0,151 Nuevos soles congtantes de 1079 Esta disminucien

fue como consecuencia del proceso de ajuste. Sin embargo, la misma continda dandose, por la

fragilidad de la estabilizacion y la falta de consolidacion de las reformag estructurales,

.18
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Durante el afo 1992, comenzd a gestarse una nueva recesién, con excepcién del sector

construccidn que crecié en 4.1% los restantes sectores registraron caidas apreciables, generando en

conjunto, un descenso en el PIB en 25%, con res‘;‘)!ecto al aflo de 1991 lo cual es un indicador de la

continuacién de la onda recesiva originada por el programa de estabilizacién (grafico No. 8).
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La economia peruana mostrg en 1993, signos claros de recuperacidn. El aparato productivo
nacional retom los niveles de produccién alcanzados antes del § de abril, iniciando, finalmente,
una nueva fase de expansion. El PIB crecid 6.5% el crecimiento de la produccidn se apoyd, en un
inicio, en el sector pesca y minerta y, posteriormente. en la politica fiscal expansiva que, a partir

del mes de marzo, dio un impulso decisivo al sector construccidn.
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Durante el afo de 1994, el producto continué presentando el ritmo de crecimiento registrado
en aflo anterior. El producto interno bruto fue de 12.9% respecto al mismo pertodo del afio anterior

(grafico No. 9).

GRAFICO No 8
FERU: PRODUCTQ INTERHO BRUTO TOTAL
Porcentage {¥mnmciones Porsenhumisey

13.04" ‘ :

s CTTTAL

.

-£.0 1
1980 1581 1682 18983 1884
FUENTE: INEI, BOR

ELARCGRAACHN: PROMA

El ritmo expansivo PIB registrado en los dos tltimos afos de estudio. Ello nos lleva a pensar
que la economia peruana estaria entrando a una fase de recuperacion y crecimiento, luego del fuerte
ajuste macroecondmico de los primeros afios del gobierno del presidente ingeniero Alberto Fujimori.
Sin embargo, pese a este crecimiento en el producto, la tendencia declinante del empleo formal atn

no se ha podido revertir.
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La nueva fase expangiva del producto es inducida por la desaparicién de las trastornos
climaticos que acompafian el fendmeno del Nifto, la politica fiscal y monetaria expansiva, la
recuperacidn de los niveles de crédito en moneda extranjera y por 1as nuevas inversiones en el

sector minero y financiero®
Comportamiento Sectorial de la Produccién.

Para analizar el crecimiento de la produccion, la actividad productiva se divide en dos
sectores: el sector primario y el sector interno. £l sector primario incluye a aquellas actividades
econdémicas involucradas con procesos de extraccion y elaboracién de materias primas. El sector

interno incluye el sector servicio, la construccién y las ramas de la industria manufacturera.

El Cuadro 6 proporciona informacidn semestral en torno a la variacién de la actividad

econdmica en el Perd, en el periodo 1990 - 1994

Durante el segundo semestre de 1990, tanto el sector primario e interno muestran una
contraccién de la actividad productiva en 15,1%. Los de mayor crecimiento presentan el sector
manufactura 22,1%, construccién 21,2% y comercio 18.8% Por otro lado, el sector primario que

comprende: pesca, agropecuario y mineria ha decrecido en 12.4%. 1147 y 5.4% respectivamente.

Luego de la dréastica caida del PIB en 1990, la actividad productiva del pais continué

3. Lag inversiones en el sector minero son una consecuencia del programa de privatizacion de las empresas
estatales.
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retrayéndose en el primer semestre de 1991 en ’3.2‘7; en cambio en el segﬁndo semestre crecig en
9.967%. Los sectores que muestran recuperacion y crecimiento han sido los de la construccién 25,7%
y manufactura 20.74%. El sector electricidad nuestra recuperacidn leve en 8,077 y la agricultura una
ligera recuperacidn en 0,23%. En el caso de la produccién agricola el repunte se debié a la buena
produccién de los cultivos para consumo humano como papa, trigo y maiz amilaceo especialmente
de log meses de abril y mayo. Se debe anotar que esta campafia agricola ha sido favorecida por un

buen clima; sin embargo, la combinacién de algunos factores adversos, como el recorte del crédito.

Cuadro No. 8
PIB; VARIACION SEMESTRAL

(En porcentajes respecto al mismo periodo del afio anterior)

Sector | S-D- |S-1-91 |sS-D-@1 |S1-82 |s-D- |S--8 |s-D- |S-m
%0 ® r
Agrop. ~11.38 5,82 023 | -v82 | -867 08 | 1248 20.38
Pesca 1244 | -v@2 | -1560 | -13.8 | 3357 3343 | 1084 3345
Mine. 581 | -3 225 | -587 0.13 8.81 890 8.81
Nanu!, -2208 | -518 074 | -383 | 535 505 | 1047 15,18
Canst 2119 | -16.84 w70 | 18 0,19 483 | 2084 29.80
Flectr. 282 | -008 8.07 088 | -1821 am | 2am 11.23
Comer -18.78 -3.88 20.78 -0.15 -4.00 141 5,08 12,58
Otros 1258 | -2 578 | 125 | -223 a2r | 600 541
Total 1510 | -320 998 | -168 | -380 a0 | 1267

FUENTE: Ingtituto Nacional de Estadistica e Informaética.
ELABORACION: Propia.
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agrario y la competencia de los alimentos importados motivé una reduccién del area sembrada

especialmente en el caso del arroz, el algodén, el maiz amarillo duro y la papa.

En el caso del sector pesca, la epidemia del cdlera incidié gravemente en su desempefio.
Durante el primer semestre del aflo se registré una retraccién del 7.92% y en el segundo semestre
en 15,8%. El temor por el contagio, dentro y fuera del pais, produjo una disminucién dréstica en el

consumo de pescade fresco, congelado y en conserva para la exportacidn.

El sector minero atravezé por una delicada situacidn financiera. Los indicadores sefialan una
contraccidn de 3,91% durante el primer semestre y 2,257 en el segundo semestre del afio. El sector
se vié afectado fundamentalmente por los bajos precios de los metales y por el estancamiento del

tipo de cambio.

El sector comercio se contrajo como resultado de la recesion general de la economia, El
subsector turismo se vié especialmente &feetada' pues aparte de la recesién tuvo que enfrentar los
problemas del cdlera, y del terrorismo. Todos estos hechos redujeron considerablemente el flujo de
turistas a Pert con la consiguiente pérdida de divisas y el cierre de muchas industrias conexas a

esta actividad.

El primero y segundo semestre de 1992 estuvo marcado todavia por una acentuada recesién
econdémica del 1.86% y 3.9% respectivamente, con lo cual el PIB terming cayendo en 2.8% respecto
a 1991, destacando el cémpoftamiento negativo de los sectores agropecuario en 8,67% manufactura

en 5.25% y electricidad en 16,217, a excepcidn del sector pesca que crecié en 33,78%. Sin embargo.
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esto no fue suficiente para compensar la evolucidn negativa precedente, con su correlatg de
deterioro de la situacién ocupacional y de ingresos. configurd una situacién de mayor

empobrecimiento para gruesos sectores de la poblacién peruana.

Es importante recordar que lo ocurrido con la actividad productiva durante los afios de
1990, 1991 y 1992, es consecuencia directa del programa de estabilizacién econdmica que
implementd el gobierno éei ingeniero Alberto Fujimori. Sin embargo, hay que reconacer que las
drésticas correcciones aplicadas por este programa eran necesarias para corregir lag profundas

distorsiones del sistema econdmico que se tuvo que enfrentar en julio de 1990,

En el perfodo de 1993, el producto interno bruto crecié en 6,8%. En efecto, a partir del
primer semestre todos los sectores econdmicos mostraron tasas de crecimiento positivas. La
recuperacion de la produccién no es todavia un fenémeno general, ya que existen importantes
gectores de la economia que permanecen sumidos en una situacién de estaﬁcamiento: agricultura,
manufactura ligada a mercado interno, comercio, etc. El caracter selectivo y sesgado de la
reactivacion explica la percepcién de importantes sectores de la opinidn publica de que aln persiste
la recesién. El crecimiento selectivo es, sin embargo, una consecuencia ineludible del programa de
reforma estructural ejecutade por el gobierno. La escaéez de financiamiento de mediano y largo
plazo, la incertidumbre sobre las reglas dé juego que imperaran en el futuro, la opresiva politica
tributaria, las altas tasas de interés, el proceso de inflacién que todavia no encuentra una soluciéri
total impiden una respuesta general y concluyente del aparato productivo peruano ante los estimulos

proporcionados por la politica fiscal expansiva.
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& sectof primario inicia‘ Su recuperaciéﬁ antes que el resto de lé economia. La pesca fue,
nuevamente, la actividad con mayor crecimiento en el primer semestre 33.43% y en el segundo
semestre crecié 10,947 con respecto al mismo perfodo del aflo de 1992, como resultado
principalmente del incremento en la extraccién de especies pelagicas para la produccién de harina
y aceite de pescado. La desaparicién del fendmeno del Nifio* y el exceso de capacidad de flota

existente permitieran el aumento en los volumenes de pesca.

Por su parte, el volumen de produccidn del sector agropecuario crecié en 0,88% en el primer
semestre y 12,487 en el segundo semestre. Bl crecimiento en el subsector agricola estuvo basado
en la produccién de maiz amilaceo, frijol grano seco, papa y arroz, cultivos dedicados al consumo

humano, ast como maiz amarillo duro para consumo industrial.

la dindmica de la mineria se encuentra influida por un conjunto de fuerzas de diversa
indole, FI sector como un todo se ha expandido vigorosamente. La tasa de crecimiento ha sido de
8.61% en el primer semestre y 8,9% en el segundo semestre de 1993, Este proceso de expansion tiene
como soporte fundamental a los rprogramas de inversion realizados por empresas extranjeras. La
privatizacién de Hierro Perd ha posibilitado, gracias a la inversién de la empresa Shougang Hierro
Pert. La produccién de petréleo también ha crecido de forma significativa, debido a la mayor

extraccion de Petroperd y Petro Nar.

‘. B fenémeno del Nifioc ha tenida sterapre un impacto decisive sobre la dinémics del subsector pesquere.
Su aparicidn. al altersr las condiciones hidrobioldgicas del mar peruano. delermina un derrumbe de las tasas de
produccién de este sector y del conjunte de industria que ulilizan como meteria prima prineipal los insumos que
Provienen del mar. Su desaparicién provoca el fendmeno inverse: una expansidn en los volimenes de pesca.

El impacto del Nifio sohre la agricultura opera determinando la disponibilided del agua y mediante la
feneracién de condiciones climéticas que alteran la productividad de la tierra. Su aparicién incide negativamente sobre
¢ producto agricola y su desaparicién de modo positive. '
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El sector interno inicia su recuperacién tardiamente en el mes de marzo de 1993 con e

repunte de la construccién, el comercio y las ramas de manufacturas.

Los procesos que han apoyado la recuperacion parcial de la produccidn en este sector han
sido los siguientes: el programa de inversién pablica que ha incidido positivamente en el sector
construccidn y en las ramas conexas de la industria manufacturera, la recuperacién de los niveles
de créditos en moneda extranjera que ha facilitado la financiacién de la actividad comercial e

industrial.

El aumento del producto de este sector se basd en el aumento de la produccién de los
sectores electricidad 3,73% y 21,75% y construccidn 4,83% y 20,847 en el primer y segundo semestre

de 1993. Los sectores manufactureros y comercio tuvieron un crecimiento relativamente menor.

Por su parte, el sector construccién se vio dinamizado por la ejecucién de dos programas:
el programa de rehabilitacién y mantenimiento de carreteras y el correspondiente a obras de
infraestructura social (colegios, canales de regadio, mini-represas), este Gltimo a cargo de Fondo
Nacional de Compensacién de Desarrollo Social (FONCODES). Para tal efecto, se conté con los
préstamos otorgados por el BiD, Banco Mundial y los ingresos fiscales de Fondo Nacional de Vivienda
(FONAVI). La mayor- actividad del sector construccidn tuvo efectos multiplicadores hacia atras

estimulando la mayor produccién de cemento, barras de construccién, asfalto y pinturas,
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En el primer semestre de 1994, el producto interno bruto crecié 12.67% con respecto al
mismo perfodo del afto anterior. Sin embargo, este crecimiento del producte continda sin ser

correspondido por un mayor nivel de empleo.

La actividad pesquera ha sido la de mayor crecimiento en la economia peruana. En el
primer semestre de 1994, esta actividad crecié 33,45% con respecto al mismo periodo del afo

anterior; perfodo en el cual habia crecido 33.437%.

El Pert ha logrado recuperar el primer lugar como productor de harina de pescado en el
&mbito mundial. En abril de 1994 se marcé un nuevo récord de captura de anchoveta (1.38millones
de TH) con relacién a los tltimos veinte aflos. Este gran crecimiento puede ser explicado por las
inversiones realizadas en el sector pesquero (en 1993 se invirtieron 500 millones de ddlares) y por
la operatividad de los barcos calamareros japoneses y coreanos. En efecto, la pesca continental
creci6 en 48,97 en el primer semestre de 1994 con relacién al perfodo similar del afio anterior. El
mayor incremento se registré en los productos orientados al consumo humano indirecto 507%.
mientras que los productos para el consumo humano directo crecieron en 30.6%. El mayor volumen
captado por especie siguié siendo el de anchoveta (5.5 millones de TM), klo que significd un
crecimiento de 29% con relacién a los primeros seis meses de 1993. Por otro lado, la captura de

otras especies aumentd en 104,5%.°

5, Mercedes Arsoz y lirgen Schudt Informe de copuntwra econdmies, lima, Universidad del Pacifice

Centra de Investigacién, 1884, p. 13.
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La produccién agropecuaria fue la segtinda de mayor crecimiento en el sectar primario.
.Durante el primer semestre de 1994, la produccién del secior agropecuario crecié en 20,1% con
respecto al mismo perfodo del afo anterior. Bl aumento de la produccidn de esta actividad abedece
fundamentalmente a la recuperacién del subsector agricola 28.2%, especificamente por el crecimiento
del arroz y algoddh y. en menor medida por el aumento de la produccién de cafia de azicar y papa.
Entre los factores que impulsaron el crecimiento del subsector agrario podemos mencionar: la
intengificacién del programa de grandes compras directas al productor a través del Programa de
Emergencia yApcyo‘Soéial al Agro (PRONAA), la abundancia del recurso hidrico y, principaimente,
una mayor cantidad de hectareas sembradas. El subsector pecuario tuvo un crecimiento de menor

proporcién 8,27,

El PIB minero aumentd en 6,03% en el primer semestre de 1994 con respecto al mismo
periodo del afio anterior. El mayor crecimiento de la produccién minera se explica principalmente
por el sumento de la produccién de la empresa Shougang y la mayor produccién de petrdleo crudo,

plata y zinc, La extraccién de petréleo ha alcanzado el nivel de 130 mil barriles por dia,

El sector interno continué la tendencia de crecimiento registrado en los meses anteriores.
El aumento del producto de este sector se basg principalmente en el aumento de la produccién de
los sectores construccion 29.80% y manufactura 15,187 y, en menor medida, de los sectores de

comercio y electricidad y agua (12,58% y 11,23% respectivamente).



100

La mayor produccién del sector construccién correspandié principalmente a las mayores
ventas de cemento, barras de construccién y ventas internas de asfalto. Este crecimiento eg
explicado por la continuacién de log grandes proyectos de inversion: Chavimochie, Chira-Piura,
Majes-Siguas, Olmos-Tinajones, Alto Huallaga, Hidroeléctrica de Tacna, Rio Cachi, Pasto Grande, entre
otros, y por el programa de rehabilitacién y mantenimiento de carreteras y el cor'respondiente a
obras de infraestructura social (colegios, saneamiento, electrificacién, ete.), asi como por la
ejecucién de programas de inversion privados.

El crecimiento en el sector comercio puede ser explicado por una mayor oferta de productos
nacionales e importados. Ademas, las diversas lineas y variedades de facilidades crediticias

brindadas por las casas comerciales han contribuido al crecimiento de este sector.
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| 3.24. Empleo.

La situacion de empleo, es decir, el nimero y proporcidn de log trabajadores que tienen una
acupacion y las remuneraciones que reciben, y los aspectos o sectores sociales (sobre todo salud,
educacién y vivienda), constituyen sin lugar a dudas el capitulo mag desfavorables de la economia

del pais durante el proceso de recesin.

El potencial, humano productivo o fuerza laboral que trabajan o buscan trabajo, continda
creciendo en el Perd a una tasa anual de 3,1%, a pesar de la emigracion de peruanos al exterior
ent busca de trabajo. La tasa de expansién de la Poblacién Econémicamente Activa (PEA) es bastante
superior a la tasa actual de crecimiento demogréfico que el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI) estima en 2.2% por dos razones: La primera por la estructura piramidal de
edades, que esta haciendo ingresar ahora a la fuerza laboral a las personas que nacieron en
décadas de mas alto crecimiento demografico. La segunda, perqae la profundidad de la crisis ha
incrementado el coeficiente de participacion de mujeres y adoleécentes en actividades productivas,
en condiciones de grave marginalidad y subempleo, para aliviar en algo el bajo nivel de ingresos
familiares. En el area rural donde ahora sélo esté la cuarta parte de la fuerza laboral, la tasa de

crecimiento es casi nula 0.5%, pero en el drea urbana la tasa de crecimiento es de 47%.

Los ingresos reales percibidos por los trab‘ajadores han descendido todavia més: Los sueldos
| y salarios de julio 1990 tenian un poder adquisitivo que g6lo llegaba a los 2/3 del que tenian en
julio de 1987, por la recesidn y la hiperinflacidn; pero a ese descenso se ha afiadido una caida ain

mayor, como resultado del programa de estabilizacion del actual gobierno; desde julio de 1930 a
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junio de 1391 la caida en el ingreso promedio real de los trabajadores ha sido de 43% en el sector

privado y de 597 en el sector pablico.

- Como se muestra en el Cuadro No. 8 de la evolucin del producto interno bruto del presente
estudio, la caida en el producto eg general en todos los sectores excepto en electricidad, que es
poco intensivo en mano de obra. La leve recuperacién de abril & junio de 1991 se da en el sector
agrapecuario, la pesea, la manufactura y algo en el comercio, pero después de muy severas caidas

consecutivas en los semestres anteriores.

Ante este desplome de la produccién nacional y el descenso alin mayor en los sueldos y
salarios de los trabajadores, por un lado, y el crecimiento continuo de ingresantes a la fuerza
laboral, por otro, no es de extrafiar que menos del 20% de los trabajadores pueden considerarse
adecuadamente empleados1a proporcién de los subempleados supera el 707, y el desempleo abierto

abarca casi al 10% del total de trabajadores en el pais.

Para Lima Metropolitana los porcentajes correspondientgs son: empleados 18.9%:

subempleados 72,8%; y 8.3% de desempleados abiertos al comienzo del aflo 1991.

Un aspecto que no puede dejar de mencionarse es que la falta de empleo afecta de manera

especial a los grupos de trabajadores: la fuerza laboral femenina y los trabajadores jévenes’.

que tienen entre 15 y 24 afios.

§, Segin ol cﬂLerio de las Naciones Unidas son trabajadores jévenes todas las personas hombres y mujeres ’
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De cada 100 trabajadores varones, 21 estan adecuadamente empleados de cada 100 mujeres,
‘so,lamente 14, Par el contrario, en lo que se refiere al subempleo agudo, menos del 27% de los

hombres estan en esta situacién, en contraste con més del 457% de las mujeres.

La situacidn del empleo adecuadamente productivo, como era de esperarse, empeors durante
el afio de 1992, De acuerdo con los indices del empleo estimados por el BCRP para empresas de mas
de cien trabajadores en Lima vMetropolitana. el empleo en los sectores industria, comercio y
servicios, mostrd un deterioro sostenido e importante durante el aflo de 1992 (Ver Cuadro No.7). Ello
no hizo sino agravar la situacion social que se venia experimentando, pues muchos de los despedidos

optaron por empleos de baja productividad en busca de garantizarse un sustento minimo.

Cuadro No. 7
PERU: INDICES DE EMPLEO POR SECTORES 1/
(Agosto 1990=100)

SECTOR 1890 1991 1982 1993 1904
Indusiria was | 85 B5.7 78,8 8
Comercio 9.5 %08 7.0 838 58.8
Servicio 904 83.7 833 80.2 835

1/. Promedio anual por sectores,
FUENTE: Ministerio de Trabajo y Promocidn Social.
ELABORACION: Propia.
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El gobierno, no obstante la gravedad de la situacién, no realizé‘ intentos decididos para
poner en funcionamiento un kpmgrama de ayuda a dichas personas, por lo menos, para crear
empleos transitorios o, mejor aun, un verdadero programa de lucha contra la extrema pobreza, que
vaya més alla de los objetivos del FONCODES y llegue a ofrecer un alto componente de educacion
y entrenamiento, que eleve el capital humano de los que se encuentran en los sectores afectados,
sobre todo en las zonas rurales. De esta manera, queremos resaltar que no sélo debe incidirse en
la inversién en capital fisico, sino también en la inversién en capital humano. Creemos que ésa es

una de las mejores maneras de acabar con la extrema pobreza.

Durante el afto de 1993, pese al crecimiento registrado por el PIB, el empleo continué
decreciendo en el mismo periodo. Asi, el indice de empleo por sectores muestra una caida. En el
caso del sector industrial 6.9%, comercio 9,1% y servicio en 3.1% con respecto al afio de 1992, el
comercio mostrd la mayor contraccién en el nivel de empleo (Grafico No. 10). En cuanto a las
principales causas de variacién del empleo, la disminucién en el mismo se debe principalmente al
retiro voluntario”. En 1993, 44% de los trabajadores se retiraron por esta causa mientras que en 1992
fue del orden del 537%. La principal razén para la incorporacién del mercado de trabajo sigue siendo
los contratos a plazo fijo (D.L. 181380). En 1393, el 38% de los trabajadores se incorpord por esta

razén mientras que en 1992 fue el 26%.

7, Segin clasificacién e informacién del Ministerio de Trabajo.
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El despegue del nivel de empleo no aeompaﬂd &l crecimiento del PIB durante el afio 1994,

se puede observar que la tendencia del empleo en el sector comercio disminuys, mientrag que en

el sector industrial se mantuvo ligeramente estable. En el sector servicia se registr una pequefia

recuperacion.

GRAFICO No. 10
IHDICE DE EMPLEC POR SECTOREZ:1980- 1884
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3.2.5. Balanza de Pagos.

La crisis de balanza de pagos de 1990 ha sido superada en 1831, con el continuo incremento
en las Reservag Internacionales Netas (RIN) tanto del sistema del sistema bancario como del BCRP,

junto con una contraccién del tipo de cambio real y una reduccién del superavit comercial.

Log principales factores que han determinado este comportamiento de la balanza de pagos

han sido la liberalizacién de la cuenta de capitales y la profundizacién de la apertura comercial.

Asimismo, influido la intervencién del BCRP en el mercado cambiario y su relacién con la politica

monetaria,

En el Cuadro No. 8 se examina los resultados de la balanza de pagos, muestra la

disminucién gradual de los balances durante el periodo comprendido entre 1990 y 1994
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CONCEPTO

I. BALANZA CUENTA CORRIENTE

A. BALANZA COMERCIAL
EXPORTACIONES(FOB)
IMPORTACIONES(FOB)

B. SERVICIOS FINANCIEROS

C. SERVICIOS NO FINANCIEROS

D. PAGOS DE TRANSFERENCIA

il. CAPITALES A LARGO PLAZO
E. SECTOR PUBLICO
F. SECTOR PRIVADO

Ill. BALANZA NETA BASICA
G. CAPITAL DE CORTO PLAZO

V. BALANZA DE PAGOS(IH + G)
CONCEPTO

I. BALANZA CUENTA CORRIENTE

A. BALANZA COMERCIAL
EXPORTACIONES (FOB)
IMPORTACIONES (FOB)

B. SERVICIOS FINANCIEROS )

C. SERVICIOS NO FINANCIEROS

D. PAGOS DE TRANSFERENCIA

H. CAPITALES A LARGO PLAZO
E. SECTOR PUBLICO
F. SECTOR PRIVADO

I. BALANZA NETA BASICA
G. CAPITAL DE CORTO PLAZO Y e.u.0.

V. BALANZA DE PAGOS (lll + G)

CUADRON° 8
RESUMEN DE LA BALANZA DE PAGOS
Millones de U.S. dolares

1990 1991
] v 1 11 ] iV TOTAL
-200 -208 -265 -336 -464 -519 -1584
248 269 104 44 -93 -220 -165
913 845 833 894 826 776 3329
-865 -576 -729 -850 -919 -996 -3494
393 -398 -273 -267 -232 -239 -1011
-127 -146 -162 -178 -204 -180 -724
72 67 66 65 65 120 316
335 315 82 192 -32 463 705
336 359 132 196 -6 502 824
-1 -44 -50 4 -26 -39 -119
135 107 -183 -144 496 -56 -879
430 180 308 516 721 585 2130
565 287 125 372 225 529 12%1
1993 1994
| il n v TOTAl | ]
-201 -554 -381 -638 -1774 -363 -586
-22 -176 -133 -247 -578 -230 -225
880 799 887 897 3464 949 1067
-803 -975 -1021 -1144 4042 -1178 -1201
-134 -335 -164 -348 -081 -128 -339
-149 159 -177 -171 -657 -136 -134
104 116 94 128 441 132 113
354 306 155 422 1237 181 1797
135 17 70 27 647 -70 149
219 135 85 151 590 251 1648
152 -248 -226 -216 -537 -182 1211
178 316 149 395 1037 367 529
331 68 -77 179 500 185 1740

-560
-206
854
-1060
- =221
-214
8

156
108
48

-404
518

114

11
-418
172
1282
-1454
-180
-172
106

845
200
645

427
377
804

1992
il ]
-449  -547
-85 -156
866 853
-951 -1009
=215 -237
-215 221
66 67
164 199
122 172
42 27
-285 -348
386 520
101 172
v TOTAL
-845 -2261
483 -1109
1204 4502
-1687 -5611
-363 -1011
171 -614
123 473
829 3652
380 659
449 2993
-66 1391
454 1727
388 3118

v
473
-120
91
-1031
-237
-200

93
73
20

- --380
511

131

-2029
-567
3484

-4051
-910
-850

298

612
475
137

-1417
1935

518
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La balanza de pagos durante ¢] afio 1891 ha mostrado saldo superavitario acumulando 1,251
millones de délares, lo que implieé una ganancia de RIN de 1.288 millones de ddlares, a nivel del
sistema y de 894 millones para el BCRP, lo que implicé una ganancia de reservas internacionales
netas de 1288 millones de délares, a nivel del sistema y de 894 millones para el BCRP (Ver Cuadro
No.11). Sin embargo, se observa una variacién en la composicion de la balanza de pagos. El superavit
comercial que se observé en los dos ittimos trimestres del aflo de 1990 de 148 y 269 millones de
délares respectivamente, se redujo a 104 y 44 mitlones en los primeros trimestres de 1981, pasando

en los dos Gltimos trimestres a un déficit de 93 y 220 millones(Ver Cuadro No 8)

En 1992 la balanza de pagos continud mostrando superavit de 518 millones, continuando con
la tendencia observada dgsde la aplicacidn del programa econdmico del gobierno. Sin embargo, tanto
la balanza comercial, como la de cuenta corriente y la neta béasica muestran déficit, los que han
sido financiados con la entrada de capitales de corto plazo, permitiendo incluse ganar reservas

internacionales.

La dindmica de la balanza de pagos se encuentra representada en €l (Grafico No. 11). Este
inicia su recuperacidn en 1993, mostrd un superévit de 331 millones en él primer trimestre del afio,
cifra significativamente mayor al promedio trimestral del afic 1992, Este resultado se explica tanto
por un menor déficit en la balanza de cuenta corriente, como por una mayor afluencia de capitales
de largo plazo, parﬁeulérmente inversién extranjera. Por otro lade, €l ingreso de capitales de corto

plazo mostré un menor dinamismo que en 1892,
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Durante el periodo enero-septiembre de 1993, la balanza de pagos continué mostrando

superavit. Esta vez, el saldo positivo acumulando fue de 322 millones, nivel inferior en 65 millones

al del mismo periodo de 1992. Sin embargo, en el tercer trimestre la balanza de pagos arrojé un

déficit de 77 millones.

5i bien se mantienen las caracteristicas observadas en la evolucién de las cuentas externas

durante todo el presente gobierno, es decir, una cuenta corriente deficitaria financiada por la

entrada de capitales, se aprecian algunas variaciones numéricas de consideracién. El déficit de la

cuenta corriente hasta el tercer trimegire de 1903 es menor en 4680 millones de ddlares respecto

a su contraparte de 1992, Por otro lado, el flujo de capitales a largo plazo aumentd en 298 millones

de délares, mientras que la entrada de capitales a corto plazo disminuyé en 781 miliones.
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El resultado acumulado de la balanza dé pagos durante el periodo enero junio de 1994
ascendié a 1925 millones de délares, monte mayor en 1.525 millones de délares al del mismo

periodo de 1393,

Enel pr'imef trimestre de 1994, los capitales de corto plazo, errores u omisiones superaron
en 188 millones a los capitales de largo plazo, a pesar de los ingresos, producto de las
privatizaciones (que ascendieron a 39 millones de délares aproximadamente), y por la caida de las
tasas de interés internacionales. Que hace atractiva la colocacidn de recursos financieros en el Peri.
Posteriormente, en el segundo trimestre, los capitales de largo plazo vuelven a ser mayores debide

a que los destinados al sector pablico llegaroh a 149 millones.

El considerable monto observado en los capitales a largo plazo al sector privado, durante
el trimestre de 1994 (1.465 millones délares), se debe al pago por la compra de la Compafita
Peruana de Teléfonos (CPT). En consecuencia, durante el primer semestre se observ una entrada
de capitales de largo plazo por un monto de 1.797 millones de ddlares, la que explica el fuerte

incremento en el saldo final de la balanza de pagos.
Tendencia de la Balenza de Pagos.

La apertura comercial dio lugar a un deterioro de la balanza comercial que de un superavit
comercial de 269 millones de ddlares en el cuarto trimestre de 1990 pasé a un déficit de 220 de
délares en cuarto trimestre de 1991, El déficit de la balanza comercial se sextuplicd en 1994

llegando a 1109 millones de délares con respecto a 1991 (Verj Cuadro No. 8).
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El déficit se explica por el crecimiento de las importaciones estimuladas por la apertura‘ :

comercial y la revaluacién del Nuevo Sol peruano, frente a un crecimiento inferior de lag

expartaciones,

El déficit de la balanza comercial se financid con el ingreso de capitales. En 1991 y 1992
la mayor parte de capitales ingresados fueron de corto plazo (al 75% del total), mientras que en
1993 y 1994, la mayor parte de los capitales ingresados fueron de largo plazo (54% y 68% en cada

aflo, respectivamente).

El ingreso de capitales de largo plazo estuvo asociado a los procesos de privatizacién de

empresas pablicas.

Lag reservas internacionales netas del Banco Central de Reserva ascendieron a diciembre
de 1994 a 5.896 millones de ddlares, nivel equivalente a casi 14 veces el nivel de las reservas

internacionales netas registrado en diciembre de 1990 (Ver Cuadro No. 11).

La evolucion de la balanza de pagos muestra que la economia peruana requiere del ingreso

de crecientes sumas de capital extranjeros para financiar el creciente déficit comercial.
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3.2.6. Balanza Comercial.

En el Cuadra No. 8 se aprecia con claridad la evolucién de la balanza comercial, se observa
un superavit comercial en el tercero y cuarto trimestre de 1990, de 248 y 269 millones de délares
respectivamente, se redujo a 104 y 44 millones de délares en el primero y segundo trimestre de

1991, pasanda en el tercera y cuarto trimestres a registrar déficits de 93 y 220 millones de délares,

En el Gréfico No. 12, se detallan las exportaciones e importaciones, durante el perfodo de
julio de 1990 hasta diciembre de 1994, Se observa claramente la tendencia de deterioro en la
balanza comercial. Esto responde a un incremento mayor de las importaciones con relacién a las
exportaciones. En efecto, las importaciones se han incrementado respondiendo a la apertura

comercial y a la apreciacidn del tipo de cambio real.

El mayor incremento se nota en el segundo trimestre, después de la profundizacién de la
apertura comercial. Esta tendencia se fue acentuando en la medida que los margenes de los

importadores se fueron reduciendo, por una mayor competencia y una mejor organizacién de los

canales de distribucidn,
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En 1992 la balanza comercial mostrd un crecimiento del valor de las exportaciones de 4,67%.

Fueron las exportaciones no tradicionales las que mostraron el mayor incremento 6,5%, mientras que

las tradicionales aumentaron en 3,9%. Este comportamiento positive de las exportaciones no

tradicionales se explica fundamentaimente por el dinamismo mostrado por los productos pesqueras,

particularmente en el Gltimo trimestre.

Asimismo, el crecimiento de las exportaciones tradicionales refleja en gran medida la

evolucion positiva de los productos mineros. Entre los factores que han influide en este resultado

se encuentran, por ejemplo, el dinamismo mostrado por el oro, frente a la eliminacién de la

prohibicién que existia para la exportacién de este ‘producto. Asimismo, la eliminacién del impuesto

sobre ventas externas de cobre que se aplicaba cuando los precios internacionales aleanzaban cierto

nivel, mejoré la competividad de las exportaciones de cobre.
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En lo que respecta a las exportaciones, éstas continuaron con su tendencia creciente,
habiendo aumentado en 15,9% en el afo, notandose el mayor dinamismo en las importaciones de

bienes de consumo, las cuales crecieron en 31.6%.

La balanza comercial en el primer trimestre de 1993 produjo un déficit de 22 millones de
ddlares, menor al de 206 millones de délares del mismo perfodo de 1992, Esta mejora en le balanza
comercial reflejé un crecimiento de 3% de las exportaciones, y una reduccién de 14.8% de lag

importaciones durante el mismo perfodo.

Fueron las exportaciones no tradicionales las que mostraron una recuperacién de 13.7%,
particularmente las agropecuarias y pesqueras, mientras que las tradicionales cayeron en 5.5%,
influidas por menores cotizaciones internacionales. Por su parte, la reduccién de las importaciones

de bienes de consumo fue la que determind el menor dinamismo de las importaciones.

Durante el periode de 1994, la situacidn deficitaria de la balanza comercial empeord
considerablemente al pasar de 198 millones de ddlares en el primer semestre de 1993 a 455
millones de ddlares. Es importante destacar que el deterioro de la balanza comercial se da por un
aumentd de 591 millones de délares en las importaciones FOB con respecto al mismo perfodo del

aflo anterior, superior &l incremento de las exportaciones FOB que solamente fue de 337 millones

de ddlares.
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En el Cuadro No. 9 se preéenta el resultédo de las exportaciones FOB del Pert para el afio
de 1994, se dividen en: productos tradicionales, formados basicamente por las exportaciones de
minerales, pesqueros, agricolas y petrdleo y representaron el 70% de las exportaciones totales: por
- otro lado los productos no tradicionales (aquellos productos con mayores niveles de elaboracidn)

representan el 30% del total de las exportaciones (Grafico No. 13).

. Cuadro No. 9
EXPORTACIONES FOB, POR GRUPOS DE PRODUCTOS
(Millones de U.S.. délares 1994)

Concepto 1994 Porcentaje
1.-Productos Tradicionales 31524 0.0
Mineros 1.859.1 413
Petréleo y derivados 16848 3.7
Agricolas 2425 54
Pesqueros 708.8 157
(tros tradicionales 1771 38
.- Productos no tradicionales 1.348.1 30.0
Agropecuarios 2268 3.0
Textiles Jg2.2 8.7
Pesqueros 1/ 3518 78
Metal-mecénicos Je.8 « 14
Quimicos 840 2.1
Sider-metalirgicos 1142 2.5
Minerales no metélicos 28,3 048
Resto 2/ ' 102.3 23
1.~ Total Expartaciones FOB 45015 100.0

1/ Incluye la extraccién de calamar gigante por permiso de pesca.

2/ Incluye articulos de joyeria de oro y plata, madera y papeles, pieles y cueros
y artesanias, principalmente.

FUENTE: BCRP, NEF.

ELABORACION: Propia.
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GRAFICO Mo. 13
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El incremento en las exportaciones se debe principalmente & las exportaciones de oro, cobre

y harina de pescado, dentro de las exportaciones tradicionales.

Entre las exportaciones no tradicionales, el mayor crecimiento lo tienen los productos
agropecuarios, donde destacan los productos agroindustriales como el espérrago. La produccion y
exportacién de espérragos, que viene incrementandose aceleradamente desde inicios de la década

pasada.
Por otro lado, las importaciones de la ecofiémla peruana durante el afio 1394 estuvieron

representado en 71,9% por insumos y bienes de capital, es decir, el pais compré productos del

exterior para producir (Ver Cuadro No. 10).
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Asi mismo, las importaciones de bienes de consumo representan el 24.8% del total de las
importaciones (Grafico No. 14). Esto indica que log problemag en la balanza comercial del Perd no
se deben a las importaciones de bienes de consumo, ya que éstas representan un minimo porcentaje
sobre el total de lag importaciones.

Cuadro No. 10
IMPORTACIONES FOB, SEGUN DESTINO ECONOMICO
(Millones de U.S.. délares 1994)

Cancepls . BT Porcentaje
I.- Bienes de Consumo 13823 ' 248
II.- Insumos 2.328.8 415
[il.- Bienes de Capital 1.704.7 30.4
IV.-Diversos y Ajuste 1/ M8 3.8
Total Impartaciones FOB 5810.7 100.0

1/ Incluye donaciones
FUENTE: BCRP, NEF.
ELABORACION: Propia.

GRAFICO Nao. 14
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3.2.7. Reservas Internacionales Netas.

Durante el perfado de estudio las reservas internacionales netas muestran una tendencia
creciente. Adl, en 1991 las reservas del sistema bancario aumentaron 1.288 millones de délares, a

nivel del sistema y de 894 millones de délares para el Banco Central de Reserva del Pera (Ver

Cuadro No. 11).

En el segundo semestre de 1992, se acumularon 423 millones de délares de reservas
internacionales netas en el BCRP y 303 millones en el sistema. De esta manera, a diciembre de 1992
las regervas netas alcanzaron 2.001 millones de délares y 2.451 millones de délares en el BCRP y
en el sistema, respectivamente.

Cuadro No. 11
PERU: RESERVAS INTERNACIONALES NETAS: 1990-1884
(Millones de U.S. délares)

1890 1881 1992 1983 1904
™ BR B BR T BR B KR B KR

Ene. 31 3L 683 451 2007 1355 2663 2023 2973 2788
Feb, 3L SL 78 419 2047 1308 273 U2 3008 2065
Mar. S1. 3L ] 490 2047 1415 2755 2183 311y 307
Abr. 31 SL 848 509 {1688 1328 /27 W2 3206 3185
May. 8L SL 1088 823 1085 1418 2850 2522 4711 4869
Jun, 3L SL 1207 754 2148 1578 2823 2489 4851 4800
dul. -143 10 1362 g2 2312 1870 23 uH 4913 5065
Ago. 88 78 1458 Boo 217 18W 2812 2% o560 5233
Sep. 405 48 | 1581 B4 2320 1848 2748 2521 5655 5532
Oct. 852 412 11671 1014 2321 -, 1842 2768 2563 578 5702
Nov. 685 473 | 1781 1156 2382 1857 2845 2582 5764 5578
Dic. 682 410 ] 1880 1304 451 2001 [0 2001 6043 5686
RN 500 1.300 2000 2700 5.600

S.. Sin informacién.
FUENTE: BCRP, Nota semanal, varios nimeros, Lima.
ELABORACION: Propia.
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En el primer semestre de 1993 el BCRP incrementé sus reservas internacionales netas en
468 millones de délares con rfespécto al semestre anterior, alcanzande un nivel de 2.468 millones
a fines de junio. La acumulacién reflejé principalmente el aumento de los depdsitos de encaje del
sistema financiero en 266 millones de délares, ast como también las compras netas de divisas par
115 millones. A nivel del sistema, se ganaron 410 millones. Asimismo, se observa una mejora
continua en la posicién de cambio del BCRP, llegando a 481 millones a fines de junio.

El flujo de capitaies permitid que el BCRP y el sistema bancario consolidado abtuvieran
ganancias de reservas internacionales netas de 700 millones de délares. De manera que, las reservas
internacionales netas del BCRP llegaron a 2.701 millones de délares a fines de diciembre, la

evolucidn de las reservas internacionales netas se muestra en el Grafico 15,

En 1994, las reservas del sistema bancério aumentaron en 3.118 millones de délares y 2,995
millones de ddlares, con lo cual su saldo asciende a 6.043 millones de ddlares para el sistema
bancario y 5.698 millones de délares para BCRP, Cabe destacar que, durante el primer semestre de
1994, la variacién de la emisién primaria es principalmente de origen externo, debido a la
acumulacién de reservas que en el mes de julio llegaron a 5.055 millones de délares en el Banco

Central de Reserva del Perq,
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3.3. Reinsercion Econémica y Financiera.

La reinsercidn financiera internacional fue una pieza fundamental del Programa de
Estabilizacion Economica, con el objeto de captar ahorro del exterior para lograr un mayor

crecimiento econdmico.

La politica exterior peruana de 1990 considerd varios aspectos: la normalizacién de las
relaciones financieras internacionales, la atraccion de la inversién extranjera, la repatriacion de
capitales, la atraccién de capital humano del exterior, el cuidado de la atraccién de tecnologia, la

imagen externa del Pert y los acuerdos de integracion econdmica con otros paises.

Durante el régimen de Alan Garcla, el gobierno asumié una posicién de confrontacién,
unilateralidad y ruptura del dialogo con los acreedores internacionales. A raiz de ello, el Pert fue
declarado inelegible por el FMI y el Banco Mundial. La deuda externa total en 1985 era de 13 mil
millones de délares y como consecuencia de la politica de no pago, alcanzé niveles superiores a los

20 mil millones de délares, de log cuales mas de dos tercios se encontraban en situacién de atraso.

En julio de 1990, cuando el Presidente Fujimori asumié el poder, se decidié normalizar las
relaciones financieras internacionales. Debido al riivel de la déuda externa y a la magnitud de los
atrasos ef'a imprescindible seguir un enfoque secuencial para resolver el problema de la deuda
externa y reinsertarnosen la comunidad financiera internacional. El enfoque secuencial se basaba
en las siguientes prioridades: primero, restablecer relaciones con log organismas internacionales y

conformar el Grupo de Apoyo: segundo, renegacier la deuda bilaterel en el Club de Parts y. sobre



e

122

la base de dicho acuerdo lograr acuerdos bilaterales con los paises acreedores; y, tercero negociar

con la Banca Comercial.

En tal sentido, se reanudd el dialogo con el FMI, el Banco Mundiel y el BID. Se aplicé un
programa de referencia con el FMl y se empezd a pagar nuevamente al Banco Mundial y al BID a

partir de septiembre de 1990.

Los atrasos con el FM] ascendian a 873 millones de délares, los del Banco Mundial a 927
millones de délares y los del BID a 433 millones de délares. Como resultaba imposible limpiar,
simultaneamente, los atrasos con los organismos multilaterales, dada su magnitud. se acordaron

esquemas especificos con cada institucién.

Con el FMI se adoptd un acuerdo de Acumulacion de Derechos (RAP), por el cual no se
pagarfa por dichos atrasos hasia fines de 1992. Bl Programa Econdmico 1991-1992 de 15 meses de
duracién (del primero de octubre de 1991 al 31 de diciembre de 1992) fue aprobado por el
Directorio del FMI, el 12 de septiembre de 1391. EI cumplimiento de la metas del Programa permitia
acumular trimestralmente el derecho a obtener, al final de 1992, un pi'éstamc por los 873 millones
de délares con el FMI por un-perfodo de ocho aflos que incluyen un periodo de gracia de tres aflos.
A principios de 1993, el Perd necesitaba conseguir un préstamo puente para cancelar los atrasos con
el FMl y que éste desembolsara recursos por el mismo monto para cancelar el puente. Desde ese
momento, el Perti seria elegible para recibir recurses frescos del FMI para financiar o apoyar su
balanza de pagos y entraria a negociar un Programa de Facilidad Ampliada (EFF) para el perfodo

1993-1995, como efectivamente lo hizo, aunque con un atraso de tres meses.
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Con el Banco Mundial se disefi un esquéma similar al RAP, que seria aplicado por primera

vez para el caso peruano. De acuerdo con el cumplimiento de las metas con el programa de} FMI,
el Banco Mundial permitirta al Peri ir acumulando gradualmente el derecho de obtener préstamos
par el monta total de los atrasos a fines de 1992, Se requeriria un crédito puente para limpiar los
atrasos con el Banéo Mundial para esa misma fecha, El Banco tiene programados tres préstamog para
el sector comercio, el sector financiero y el préstamo de 8juste estructural (SAL) del orden de 300,

300 y 400 millones de ddlares, respectivamente. Este esquema también se ha cumplido.

Con el BID se cancelaron los atrasos en septiembre de 1991, mediante un crédito puente del
Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) al Banco Central de Reserva por un monto de 325
millenes de ddlares. Por su parte el BID aprobé un crédito al sector comercio por 425 millones de
dolares el 18 de septiembre de 1991; después de mas de siete afios de no haber recibido créditos

del BID.

Una vez que se logrd la conformacidn del Grupo de Apayo, se firmé el acuerdo con el FM]
y se renegocid la deuda plblica externa con el Club de Paris. La deuda ascendia a 7.800 millones

de délares, de los cuales el 73% tenia atrasos.
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los resultados obtenidos fueron los siguientes:

Los créditos obtenidos con anterioridad al primero de enero de 1983 (deuda anterior a la
fecha de corte), fueron reprogramados bajo los términos de Houston, de forma tal que los créditos
oficiales concesionales se pagaran a 20 afios, con 10 de gracia y los comerciales con garantia oficial,

-a 15 aflos con 8 de gracia.

Los créditos obtenidos con posterioridad al primero de enero de 1983, pagarian 331 millones
de délares en 1991 (a diferencia de los 851 millones de ddlares que correspondia pagar). Los atrasos
de la deuda posteriores a la fecha de corte, computados al 30 de septiembre de 1991 en 1.041

millones, se pagaran en seis afios a partir de 1993,

Se postergaron el 100% de los intereses de la refinanciacién que se generaron por la
reprogramacion de la deuda anterior a la fecha de corte. Esta concesidn fue otorgada Unicamente
a Polonia en marzo de 1990. El Perti deberé pagar el 30% de los intereses moratorios en 1993 y 1994,

y el 707 restante entre 1995 y 1997.

El proceso de reinsercién internacional se puso en riesgo con los sucesos del 5 de abril
de 1992. En la primera reunié'n de cancilleres de la OEA, llevada a cabo dias después del 5 abril de
1992, se le dio un aﬁso al Pert para que regresagse a la institucionalidad democréticé. pues en caso
contrario se le podrian aplicar recortes de crédito y hasta embargos comerciales y econdmicos. Los
pais del Grupo de Apoyo no continuarian ayudando y los organismos internacionales cortarian los

desembolsos y la aprobacidn de futuros créditos. Ello hizo inviable en ese momento continuar con
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el Programa Econdmico si no se encontraba una salida politica a la situacign.

El gobierno, traté de mantener el Programa Econdmico, evitando que se cerraran las
puertas de la reinsercién y logro una salida politica a este quiebre de la institucionalidad
democratica. Ast el 18 de mayo de 1992 el Presidente Fujimori se comprometié en las Bahamas a

restaurar la institucionalidad democrética en un perfodo de cinco meses.

Después de largas gestiones, el 18 de marzo de 1993 el gobierno consiguid que el pais fuera

declarado elegible por el Fondo Monetario Internacional.

Par otro lado, €l 9 de mayo de 1993, se logrd la reestructuracién de la deuda peruana con
el Club de Paris. Al anunciarse este dltimo y decisivo logro, se sefiald que el pais habia conseguido
un shorro de 1.900 millones de délares para el periodo 1993-1996. Todos estos hechos nog permiten

decir que el Pert pudo satisfacer el objetivo de la reinsercién en le comunidad internacional.
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IV. LA APERTURA ECONOMICA Y LAS REFORMAS ESTRUCTURALES.

4.1. Las Reformas Estructurales.

Las reformag estructurales iniciadas en agosto de 1990 , para que la economia de
mercado vuelva a ser viable en el Perd y constituya la base para un crecimiento sostenide ha
sido profundizado durante 1991, 1992 y 1903, Dichas reformas comenzaron por el
restablecimiento de la disciplina fiscal y monetaria (venida a menos durante el gobierno de
Alan Garcia) paral estabilizar los precios, después de un dréastico cambio en los precios
relativos; al mismo tiempo que se modificaron las reglas de juego en los principales mercados

para promover la eficiencia en el uso de los recursos.

Las reformas tenian como objetivo establecer un nuevo marco institucional para la
actividad econdmica, al promover cambios importantes en las distintas reformas que asume el

proceso de regulacién. Estos cambios pueden agruparse en los siguientes campos:

a) El Nuevo Régimen Fiscal y Monetaria;
b) La Reforma Comercil; -
¢) La Reforma Financiera;

d) La Reforma del Estado; y

e) Las Reformas en los Mercados de Factores de Produccién.
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El ex-ministro de Economia Carlos Bolofia decidi6 ejecutar estas cinco reformas en
forma simulténea. Esta estrategia resulta novedosa para América Latina, en la medida que se
aleja del gradualismo secuencial que ha acompafado a todas las experiencias anteriores,

especialmente en lo que concierne a las reformas comercial y financiera',

La logica de la estrategia peruana nunca ha sido explicado por las autoridades
econémicas. Algunos economistas han intentado justificarla por razones de indole préctico y
politico. Las razones-précticas postulan la imposibilidad de controlar los movimientos
internacionales de capitales, dado el gran desarrollo alcanzado por el sistema financiero
internacional. }Las razones politicas desaconsejan la estrategia gradual, ya que ésta es mas facil

de revertir si las condiciones politicas cambian.
Javier Iguiftiz explica los problemas de la estrategia peruana en los siguientes términos:

“Cuando la buena practica internacional, busca no gravar innecesariamente el
grado de recesidn interna, sugeriria que la apertura del comercio exterior
debia venir después de flexibilizar el mercado interno de bienes y factores o,
més a mi gusto, tqmar medidas impulsadoras de la competitividad en el sector
transable, nuestro gobierno decidié a trompicones, es cierto, hacer todo mas
o menos a la vez sin esperar... Cuando la buena practica internacional, buscaba

no deprimir excesivamente la tasa de cambio y la competitividad de los

!, lulioc Velarde. K7 programa de agasto de 1990 lima, Centra de Investigacién de lo Universidad del
Pacifica (CTUP), 1892, pp. 42-46. '
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transables, sugerirfa que la liberalizacién de la cuenta de capitales se hiciera
después de la del comercio exterior, se mezclaron ambas, produciéndose el

deterioro cambiario conocido™

4.2. El Nuevo Régimen Fiscal y Monetario.

Para lograr la estabilidad de los precios. el gobierno decidié establecer una estricta
disciplina fiscal y monetaria, eliminando el déficit fiscal y reduciendo drésticamente el ritmo

de crecimiento de la base monetaria.

Las reformas estructurales definieron. en primer término, un nuevo marco institucional
para la politica econdmica de corto plazo. El nuevo sistema de regulacidn contiene dos piedras
angulares: el control fiscal mediante el método caja, y el control monetario mediante la

programacién mensual de la emision primaria”.

El nuevo régimen de control fiscal y monetario establece todo un novedoso estilo de
politica econdmica, al otorgar a la autoridad monetaria un inusitado poder discrecional que le
‘permite obtener, por primera vez en la historia econdmica del Perd, el poder necesario para

controlar y progra:nar efectivamente los distintps agregados monetarios.

2 lavier Iguiniz, “No merecemos esto”. Ja Maneds (Lima). BCRP. No. 54. 1962,

3. Bruno Seminario, Las caractarfticas del noevo régimen manetaria lima. CIUP. 1882, p. 13.
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El modo antiguo de regulacion macroecondmica se concentrd, de un modo casi obsesivo,
en el manejo o manipulacion de los precios basicos de la economia. Los sucesivos ministrog
que ocuparon la cartera de Economia se limitaron simplemente a fijar el precio nominal de]

tipo de cambio, combustibles, alimentos y tarifas publicas.

Los programas econdmicos desecharon, una y otra vez, el uso de instrumentog
vinculados al control de los flujos financieros. La politica monetaria, por esta razén, se
subordind al desarrollo de las demas variables macroecondmicas, respondiendo pasivamente a

las circunstancias e impulsos del sector real.

Las autoridades monetarias poseian, bajo estas circunstancias, escaso poder
discrecional. Ef Banco Central de Reserva anunciaba la tesa de cambio y modificaba, segln las
circunstancias, las tasas de interés, los requerimientos legales de encaje. y el monto y la

composicién de las lineas de crédito que otorgaba directa o indirectamente al sector privado.

La practica y la concepcién tedrica de la politica monetaria reflejé, quizés, el espiritu
de los tiempos y la formacidn econémica de los cuadros del gobierno, que consideraban a las

variables nominales como elementos de poca importancia para la marcha del sistema

productivo global.
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La transicién del antiguo al nuevo régimen no se inicia con el Ministro Bolofia. Se
insinda con la gestién de Ministro Vasquez Bazén, quien demuestra a cabalidad la intima
vinculacién que existe entre la tasa de cambio y la tasa de crecimiento de la liquidez. Sin
embargo, el nuevo esquema sélo adquiere forma y coherencia definitiva con la
instrumentalizacién del actual programa de estabilizacién®,

En el nuevo marco institucional, el método de caja permite €l control de la tasa de
expansién de la oferta monetaria por causas internas. La supresién o la limitacién de la
monetizacion del déficit econdmico del sector piblico, permite al Banco Central de Reserva
fijar, sin ninguna limitacién, la tasa de crecimiento del crédito interno neto y, por esta razén.
constituye una pieza fundamental del proceso de programacién discrecional de la emisién

primaria.

El método de caja implica la concentracidn de las decisiones de caja en un drgano
central que se encarga de distribuir y autorizar la aplicacién de los recursos fiscales entre lag

diferentes instancias que componen la administracién pablica.

*. Seminaria. op. ait. p. 31.



131

El sistema de tasa de cambio flotante permite liberar al Banco Central de Reserva del

compromiso de fijar el tipo de cambio.

La instrumentalizacién del nuevo régimen de regulacién ha puesto en evidencia varios
problemas; en primer lugar, el escaso desarrollo del sistema financiero nacional. Este hecho
determina ’la inexistencia de un mercado claro y transparente de activos financieros e impide
al BCRP, contar con un instrumento eficiente d‘e control de la oferta monetaria. En segundo
lugar, ha determinado tasas de interés reales extremadamente elevadas, que eompmrneien la

solidez financiera del aparato productivo.
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4.3. La Reforma Comercial.
Diagnéstico antes del Noventa.

Hasta antes de la aplicacidn de las reformas estructurales, el mercado de bienes y
servicios en el Per se encontraba plagado de controles de precios, y restricciones a la oferta
y a la demanda de bienes, mediante regulaciones y précticas administrativas. El control de

precios generd escasez, colas, racionamiento y mercados negros.

La estructura arancelaria existente a julio de 1990 se caracterizaba por tasas altas y
elevada dispersidn de éstas. Existian 39 tasas ad valoremy 14 sobretasas, siendo el promedio
aritmético de 667, con un coeficiente de variabilidad de 38%. De otro lado, la tasa de
proteccidn efectiva promedio a la manufactura era de 827, siendo el coeficiente de variabilidad
de 97%. Ademas existian 130 regimenes especiales que concedian exoneraciones arancelarias en
forma discrecional para log distintos sectores y aun instituciones. Asimismo, existian 539

partidas arancelarias prohibidas®

Esta estructura de proteccin sumaba a las prohibiciones y licencias previas, hacia

practicamente imposible determinar los incentivosnetos que recibia cada sector econdmico.

5 R Rossini. "liberslizacién Comercial y Estabilizacién BeonSmica”. Revials Mopeds (Lima) BCRP. No. 27,
1980: 52-57.
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Objetivo de la Reforma Comercial.

E] objetivo de la reforma de este mercado fue el de liberalizar tanto para bienes y servicios

producidos internamente como para los procedentes del exterior.

Los precios se liberan, se eliminan los controles, las regulaciones y la fijacién de
precios internos por otros mecanismos que no sean los del mercado. Se eliminan también los

subsidios a lag actividades econdmicas y los monopolios creados por Ley.

Los aranceles y trabas a la importacién se redujeron a niveles compatibles con los
promedios internacionales para fomentar la competencia entre los bienes nacionales y los

importados.

Esta reforma inclula la eliminacién de todas las barreras no-arancelarias y la

modificacion de la estructura arancelaria vigente.
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Medidas Adoptadas.

Se redujeron los aranceles de importacidn a sélo tres niveles: 15, 25 y 50%, con el

propésito de alcanzar un arancel uniforme de 157 a partir de 1995.

Se eliminaron las prohibiciones, restricciones a las importaciones y barreras no-

arancelarias tales como las regulaciones fitosanitarias, zoosanitarias y el registro de salud.

Se eliminaron log monopolios a la importacidn por parte de empresas piblicas tales
como Empresa Nacional Comercializadora de Insumos (ENCI), Empresa Comercializadora de

Arroz S. A. (ECASA) y Petroperd.

Se abrid la libre importacion de bienes usados, con excepcién de vestido, calzado y
articulos de aseo personal. Se permitid también el fraccionamiento de derechos de importacién

de bienes de capital para estimular la inversion y corregir el sesgo anli-inversidn.

Se contrataron” empresas supervisorag de importaciones para reducir las
subvaluaciones'y la posibilidad de corrupcién. Se reformé la Aduana para reducir tramites y
reducir la corrupcion y el contrabando. Se desactivaron las instituciones de control del

comercio exterior tales como el Ingtituto del Comercio Exterior (ICE).
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Se aprobaron y aplicaron normas antidumpingy derechos compensatorios a través de
un comité ad~Aoc utilizandolos en casos comprobados de acuerdo a las normas del  Acuerdo

General de Tarifas y Comercio (GATT),

Se eliminaron los impuestos a las exportaciones tradicionales y los subsidios a lag
exportabiones no-tradicionales Certificado a lag Exportaciones (CARDAS) entre otros. Se procedis
a la devolucidn del Impuesto General de Ventas (IGV) a todo tipo de exportaciones y se hizo

automatico el esquema de admisién temporal.

Se eliminaron diversos controles y monopolios de exportacion, asi como la certificacidn
de exportaciones y otros sobrecostos {la contribucién a la Caja del Pescador como prerrequisito

para realizar exportaciones en sector pesquero),

Se eliminan las Zonas Francas comerciales para reducir la competencia desleal con el

mercado interno y promover Zonas Francas industriales de exportacidn.
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Resultados de la Reforma Comercial.

Los aranceles se reduccién a log niveles de 15%, 25% y 50%. Entre septiembre y
diciembre de 1991 las importaciones sujetas a lag tasas de 257 y 507% tenian una sobretasa de
10%. que se eliminé en diciembre del mismo perfodo. El nuevo promedic arancelario se redujo
a 26% con un coeficiente de variabilidad del arancel del 50% (excluyendo la sobretasa), La tasa
de proteccidn efectiva promedio a la manufactura se redujo de 827 a 447, siendo el coeficiente
de Var“iabilidad de 787%. Simultaneamente se eliminaron todas las prohibiciones y exoneraciones

arancelarias.’

La eliminacion de restricciones al comercio exterior ha definido que en la economia
peruana el maximo sobreprecio permitido sea de 257%. Es decir, todo aquello que no puede
producirse con un margen de ventaja de hasta 257% respecto al producto importado no tiene

posibilidad de competir y sobrevivir en el mercadc peruano.

La liberalizacion del comercio exterior permiti que el consumidor peruano tenga la
libertad de elegir entre una gran variedad de bienes nacionales e importados, a precios

competitivos,

% Rossini. art. oit. p. 25.
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Las importaciones de bienes de cansumo se han incrementado de 251 millones de
délares en 1389, a 838 millones de délares en 1991 (incremento de 154%). Los insumos. de 1.089
a 1,597 (incremento de 46%) y los bienes de capital. de 666 a 934 millones de délares

(incremento de 40%) durante el mismo perfoda’.

La liberalizacidn de las tarifas de transporte urbano y de las rutas es otro caso en el
que pueden verse los resultados de la reforma en el mercado de bienes y servicios. Antes de
la liberalizacidn existia un control de precios en los pasajes y un monapolio en la concesién
de rutas. Ello prndujo escasez del servicio de transporte con grandes colas, deterioro de las
unidades y huelgas cada vez que negociaba el incremento de las tarifas entre el Gobierno y el
sindicato de transportistas. Con la !ibéralizacién de precios, el nimero de unidades se
increment6 sustancialmente, los pasajes inicialmente subieron, luego bajaron: ya que hay
competencia de precios y, en la medida que aumentan las unidades, los sindicatos han perdido

poder. Por otra parte, no se ha dado ninguna huelga mas en este sector.

La liberalizacién de las rutas y las tarifas de transporte aéreo nacional ha permitido
que de dos aerolineas que tenian el oligopolio del servicio, se pase a seis lineas y que éstas
entren en una fuerte compentencia de precios. Esto ha determinade que hoy en dia resulte, en

términos relativos, mas barato viajar dentro del pais por avién que por tierra.

La dinamica de la penetracién extranjera ha sido profundamente influenciada por la

situacién coyuntural generada por el programa de estabilizacién.

7 Banco Central de Reserva del Pert. "Sector Fxterno”, Nots Semanal (Lima), Varios nimeros. 1881,
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| [nicialmente, las empresas impariadores emplearon estfategias de mercadeo
influenciadas por la situacién observada en el mercado financiero. Las altas tasas de intereg
y el atraso cambiario condujeron a una disminucidn drastica de los stocks y a una
generalizacidn de un sistema de ventas basado en pedidas previos. Esta situacién produjo una
elevacién de los margenes comerciales para permitir el repagd de los préstamos, atenuando‘

en parte, la penetracidn de los productes importados en el mercado interno.?

El ingreso de capital extranjero de corto plazo permitid la superacidn de estas
restricciones iniciales. La oferta de crédito comercial dénominado en moneda extranjera
permitid a los importadores reducir mérgenes comerciales y ensayar un sistema mas racional
de ventas. Sin embargo, la estrechez del mercado interno sigue limitando la oferta de

productos importados.

El crecimiento de lasimportaciones ha tenido una influencia decisiva sobre las finanzas
plblicas. los ingresos fiscales por concepto de aranceles e IGV externo representan, en la
actualidad, un 22% de los ingresos tributarios. Este porcentaje resulta mayor que el que
corregponde a los combustibles. Con ello, la base tributaria se vuelve crucialmente dependiente
del dinamismo y desarrollo del comercio exterior. |

La politica comercial no incluyd, al menos inicialmente, ningin mecanismo de
promocidn de exportaciones. Porr el contrario, se suprime el CERTEX sin postular instrumentos

de incentivo alternatives,

® Bruno Seminario, infarme de copuniurs, lima, Centro de Investigacién de la Universidad del Pacfico.
1892, pp. 85-67. .
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4.4. La Reforma Financiera.
Diagnéstico antes del Noventa.

Durante el gobierno de Alan Garcia, el sector fin.aneiero estuvo sujeto a politicas
discrecionales, se caracterizaba por una represidn financiers es decir tasas de interés
controladas y por debajo de la inflacion, controles cuantitativos sobre el crédito, una relacién
baja entre activos financieros y el ingreso, subdesarrollo de la industria bancaria y escasa
evolucién del mercado de capitales. Las tasas de interés fijadas por el BCRP eran
significativamente negativas, lo cual desincetivaba el ahorro y reducia la intermediacién

financiera, favoreciendo el desarrollo inclusive de una banca paralela.

Las tasag de interés y la asignacidn de crédito se establecian fundamentalmente en
funcion de consideraciones politicas, lo que llevd a subsidios indiscriminados, que se tradujeron
en una fuente importante de emisién por parte del BCRP. Al mismo tiempo, las restricciones
que exitian para el flujo de capitales entre el pais y el exterior terminaron propiciando una

fuga de recursos al exterior.”

p47.

% lulio Velarde. ls liberalizacidn de Jos mesrados lima, Consorcio de Investigacién Beongmica. 1892,
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Objetivo de la Reforma Financiera.

La reforma financiera emprendida por el Presidente ingeniero Alberto Fujimori buscaba

eliminar todas estas trabas, asi como desterrar lag politicas discrecionales en la asignacidn de

los recursos financieros.

El objetivo de la reforma es lograr un sistema financiero eficiente, rentable,
competitivo, abierto al exterior y que se caracterice por su solvencia y prudencia. La reforma
buscd eliminar la represion financiera y que este nuevo sistema atienda las necesidades
financieras de corto y largo plazo. Asimismo, buscé desarrollar un mercado de capitales, que
juegue un papel significativo en el financiamiento de las empresas. Bl sector financiero debe
ser un intermediario eficiente del ahorro privado y pdblico para que financie a los distintos

sectores de la economia. El sistema financiero es la base para el crecimiento econdmico.

‘ La reforma financiera incluyd la liberalizacién de las tasas de interés, la eliminacién
de los controles cuantitativos y la reduccién de las tasas de encaje. Asimismo, la flexibilizacidn
de la entrada de instituciones financieras al mercado y la eliminacién de monopolios en el

sistemna financiero.
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Medidas Adoptadas.

Se privatizaron y reestructuraron diversas instituciones financieras, Se eliminaron log
créditos del BCRP a los sectores piblico y privado. Se redujo significativamente el personal
del Banco de la Nacién. Se procedié a una liquidacién ordenada de instituciones financierag
insolventes, tales como la Banc_a de Fomento, diversos bancos estéta}es y bancos privados, ag
como mutuales y cooperativas. Y se éonvirtié la Corporacién Financiera de Desarrollo (COFIDE)

en banca de segunde piso.

Se eliminaron las discriminaciones y se establecid una ley uniforme para todas las
instituciones e instrumentos financieros. Se establecié un nuevo sistema de supervisién de

instituciones financieras y se reestructurd la Superintendencia de Banca y Seguros.

Se ha iniciado un proceso de reestructuracion de las carteras del sistema financiero,
pero la correcta orientacion debe conducir a un sinceramiento mediante la libre negociacién
entre acreedores y deudores, evitando la compra de cartera o los subsidios por parte del

Estado.

Se ha dado una nueva ley del Banco central de Reserva del Perli que garantiza su

autonomia y evita que financie los gastos del sector publico.
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Se ha liberalizado el mercado de seguros y reaseguros siendo ahora posible contratarlos
en el mercado nacional o internacional. Se ha dado también una nueva ley del mercado de
valores que permite su liberalizacidn, elimina las barreras de entrada y los impuestos a las

ganancias de capital, con el objeto de hacer competitivos en los mercados internacionales.

Se ha eliminado la prioridad de la prenda agricola a la banca estatal, para pogibilitar

préstamos de la banca comercial a los agricultores.

Se ha dada, por Gltimo, una nueva legislacion sobre el sistema cooperativo y se ha

liquidado el Instituto Nacional de Cooperativas (INCOOP).
Resultados de la Reforma Financiera.

Durante la hiperinflacién de 1988-1990 la masa monetaria intermediada por el sistema
se redujo de 187 del PIB promedio, en el periodo 1983-1984, a 4% en agosto de 1990. A

diciembre de 1991 la remonetizacién ha incrementado dicha masa a un nivel de 8% del PIB.®

La remonetizacidn se ha venido dando gradualmente mediante la emisién del BCRP que
utilizaba para la compra de délares y la captacién de moneda extranjera, interna o

externamente, para satisfacer las necesidades de liquidez del pas.

' BCRP. BoJetin mensual Lima. 1993, pp. B7-B8.
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Entre mayo de 1991 y diciembre de 1992 se empezé a repatriar el capital

peruano.
Entre noviembre de 1991 y diciembre de 1992 ingresa el capital golondrina del gran

inversionista peruano y del inversionista internacional, principalmente latinoamericana.

La Bolsa esta experimentando un fuerte crecimiento y gran actividad desde 1991, Log
indices bursatiles hgn pasado de 100 en diciembre de 1891, a 373 en diciembre de 1992, en
donde las acciones de bancos y sgrvicies plablices se han quintuplicadé y sextuplicado,
respectivamente. Los montos negociados han pasado de 51 millones de soles en diciembre de

1991, a 200 millones de soleg en diciembre de 1392,

El sistema financiero peruano estaba durante 1991 y 1992 en una situacién muy fragil.
La Banca de Fomento se encontraba en estado de insolvencia. Cuatro bancos registraban
pérdidas muy grandes y carteras muy pesadas: el Popular, Central de Crédito Cooperativo
(CCC). la Caja de Ahorros de Lima, el Surmeban y el Banco Central Hipotecario. Y fueron

precisamente éstos log bancos que quebraron durante 1992,

Fl sistema financiero se encuentra en un proceso de ajuste severo: bancos en quiebra
o en problemas, reduccién del personal y reduccién de agencias en mas del 10%. Los bancos
deben adicionalmente ajustarse con inversiones'en modernizacion; es decir, en computarizacién,

comunicaciones, capital humano, provisiones por malas deudas y una mayor capitalizacién.
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Uno de los elementos con los que se puede medir la produetiﬁdad de un banco es la
captacion de depdsitos por trabajador bancario; es decir, cuénto dinero maneja cada empleado.

Para 1992, el promedio de un banco peruano era de 135 mil délares por empleado.

Estas cifras se multiplican por cuatro para el caso de algunos bancos eficientes del
pais. A modo de comparacién, los bancos norteamericanos tienen une productividad, en
promedio, de cuatro & seis millones de délares por trabajedor y los bancos chilenos, de un

milln de délares por trabajador.

El nuevo sisterna financiero parece contener dos piezas fundamentales: la banca
comercial y los fondos privados de pensiones. Complementa el sistema la banca de fomento de
segundo pisa, que transfiere los recursos financieros captados en el exterior a aquellos sectores

que no tienen acceso al crédito: pequefia empresa y poblacién rural.

La ley de bancos y la ley de los fondos privados de pensiones contienen las
regulaciones de estos segmentos del mercado financiero. El segmento constituido por la banca

comercial esté encargado de las operaciones de corto plazo.

' Bolofta. op. ait. pp. 117.
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El nuevo sistema financiero ha comenzado a operar teniendo como marco una radical
apertura de la cuenta de capitales. Este hecho ha sido aprovechado por los bancos privados
para resolver sus problemas de liquidez en moneda nacional, ofreciendo tasas de interés en
ddlares en el mercado local significativamente mas altas que las internacionales. Como
congecuencia se ha registrado un influjo masivo de dglares, el que ha contribuido a mantener

deprimido el tipo de cambio.

Este fendmeno ha dolarizado la base prestable de la banca comercial y la aplicacién

de los recursos financieros.

La reforma financiera producird, por otro lado, un gran desarrollo del mercado de
capitales, ya que sdlo es consistente con un intenso proceso de innovacién financiera. Esta
reforma cambiara radicalmente los patrones de financiamiento de las unidades de produccion

'y modificara el mismo proceso de operacién de la politica fiscal y manetaria®,

12 Iulia Velarde. Ls reforma comereigl, Lima. Consarcio de Investigacién Econémica. 1983, pp. 38 ¥ 38.
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4.5. Las Reformas en los Mercados de Factores.
Diagnéstico antes del Noventa.

El mercado laboral se caracterizaba por la aplicacién de una serie de regulaciones,
tales como la remuneracién minima, précticas como las negociaciones colectivas, huelgas, la
estabilidad laboral y la comunidad laboral. Por su parte, las tierras adjudicadas por la reforma

agraria no se podian fragmentar menos vender.
Objetivo de las Reformas.

El objetivo de la reforma en el mercado laboral es su flexibilizacion. Flexibilizando la
contratacidn y despido de trabajadores, y la modificacién del régimen de participacién de los

trabajadores a través de la comunidad laboral.

El objetivo de la reforma en el mercado de tierras, es la apertura del mercado de
tierras, permitiendo la libre compra y venta de propiedades mayores a 5 hectéareas, la inversién
en tierras eriazas y la autorizacién para la propiedad de tierras por parte de personas

juridicas.
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Medidas Adoptadas.

Como complemento a las reformas anteriores el gobierno dictd una serie de medidas

tendientes a restablecer la libre negociacién en los mercados laborales y de tierras.

Se ha flexibilizado la estabilidad Laboral. La aplicacién de la comunidad laboral se ha

limitado a la distribucién de utilidades.

Se ha establecido el poder cancelatorio de la Compensacién por Tiempo de Servicio.
Se ha reglamentado las huelgas. Se han puesto negociaciones colectivas que fomenten la
relacion directa entre la empresa y sus trabajadores, y se ha establecido el principio: dfa no

trabajado, dfe nopagado, con el objetivo de reducir significativamente las huelgas.

Se ha permitido log cierres de centros de trabajo sin necesidad de la autorizacién del
Ministerio de Trabajo. Se ha flexibilizado el horario de trabajo y la modificacién de turnos y

condiciones de trabajo.

El Estado se ha retirado de la fijacion del salario minimo vital, Se han desindexado log
salarios, permitiéndose que su fijacién se dé de acuerdo al mercado y la productividad. Se ha

derogado la bolsa de trabajo en el sector construccién.
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se han eliminado los conceptos de concertacidn tripartita entre el capital, el trabajo

y el gobierno en favor de una negociacidn entre el empresario y los trabajadores.

Se ha aprobado un sistema de pensiones privado administrado por la Administracién

de Fondos de Pensiones (AFPs}, se ha reglamentado y se ha creado la Superintendencia de AFPs,

Se ha dispuesto la libre transferencia de la tierra, la liberalizacion del uso de ésta
como colateral, la eliminacién del crédito subsidiado y la desregulacion del comercio interno
y externo de productos agricolas. e ha establecido, asimismo, el cobro del agua de acuerdo

con los precios de mercado.
Resultados de las Reformas.

La reforma laboral ha ido cambiando la actitud de los individuos hacia el trabajo,

despertando en ellos una conciencia acerca de la necesidad de conservarlo.

Log indices de empleo se han viste reducidos significativamente de 100 en 1980 a 84
en 1990 y a 67 en 1992. los sectores mas afectados hen sido el comercio, las industrias y los
servicios. Estos resultados son consecuencia -del programa de estabilizacién y reformas

estructurales durante el periodo inicial del ajuste.
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El Instituto Peruano de Seguridad Social (IPSS) en el periodo 1985-1990 mostraba una
administracion y resultados deficientes, La burocracia crecié de 28 mil a 41 mil; los gastos
administrativos se incrementaron de 14 a 217 del total de gastos; la poblacidn cubierta por el

Seguro Social se triplicé mientras que sus ingresos se redujeron a la mitad.®

A partir de 1990 el IPSS ha llevado a cabo una reorganizacidn, reduciendo su personal.
En materia de pensiones, poco lo que esta haciendo por la situacién de quiebra en que se

encuentra.

El inicio del nuevo sistema de AFPs tuvo lugar en junio de 1993, con siete empresas.

Los alcances de estcs cambios en la legisiacion laboral se tendran que evaluar mas
claramente en un contexto de reactivacién econdmica, donde se verifique que en respuesta al
aumento de la actividad de} aparato productivo, la flexibilizacidn del mercado laboral permita
una mayor absorcién de mano de obra. En la medida en que este proceso de reactivacién sea
permanente en el tiempo, la mayor demanda por mano de obra permitiria una recuperacion
progresiva en los ingresos: En un contexto recesivo, estas modificaciones permiten que las
empresas se ajusten a log cambios del entorno econdmico; asi, dada una contraccién de la
demanda y un deterioro en los ingresos, las empresas tienen que reducir su actividad, lo que
conlleva a la reduccion de personal permanente, siendo éste sustituido, en algunos casos, por

personal contratado de acuerdo a las necesidades de la empresa.

13 Rosario Gémez. Cambios an Ja Jagislacidn Jsboral lima, Editorial Universitaria. 1893. p. B4.
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4.8. La Reforma del Estado.

Diagnodstieo antes del Noventa.

Las cuatro primeras reformas, cuya naturaleza es esencialmente fnacro y
microeconémica, estén asociadas a una redifinicién sustancial del rol del Estado en la
economia. La crisis heredada en 1990 no fue resultado sélo de la mala administracién del
gobierno de Ala Garcia. El régimen de Garcia fue el extremo &l que llegé el desmanejo. Durante
todo ese tiempo se privilegio la decisin politica por sobre el criterio técnico que exigia el

manejo de los asuntos piblicos.

La politica se ha entrometido en los asuntos econdmicos a través de una progresiva
concentracidn de poderes en el gobierno y, con respecto a él, de una serie de jaloneos por su
usufructo y extensidn. Ello explica que, aunque los gobiernos cambiaran de signo politico, el
resultado fuera invariablemente un crecimiento del zparato estatal y de su injerencia en la

economia.

La causa de ello no ha sido el Estado por s solo, sino la apropiacién de sus poderes
por parte de grupos de intereses sectoriales o gremiales tratando de servir a sus fines a través
de la presién, la influencia y el privilegio. Incluso-gente bien intencionada ha caido en la garras

de este sistema®*,

258.

¥ Hernando De Soto. K peralelo mercantilists, lima, Institulo de Economia de Libre Mercado. 1986, p.
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Objetivo de Ia Reforma del Estado.

El objetivo de esta reforma es reducir el tamaio del aparato del Estado, asi como la
intervencidn de éste en la economia, buscando la modernizacidn del aparato estatal, reducierido

la burocracia y acelerando los procesos administrativos,
Medidas Adoptadas.

La reduccién del tamafio del gobierno, ya sea por reestructuracién o privatizacién de

- empresas piblicas y servicios pablicos,
Se privatizaron 52 organismos piblicos descentralizados, de un total de 70 existentes.

El personal del Gobierno Central se relocalizd a través de la descentralizacién de la
educacion y la salud, la éompra de renuncias y la seleccién de personal con pruebas objetivos,
asi como a través de la privatizacion. Ello permitiria la reestructuracion de la piramide salarial
del sector publico, la creacidn de sistemas de evaluacidn permanente y la creacin de la

carrera publica.
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Se considera que la intervencidn estatal debe darse sélo en aquellas areas donde tiene
claras ventajas comparativas, en la produccién de bienes y servicios pablicas, con el fin de

cumplir las siguientes funciones especificas:

a) la ejecucidn de operaciones de caracter redistributivo (salud, educacién, programas de

emergencia);

b) la creacién de la infraestructura basica de la produccién (carreteras, irrigaciones, puertos,

puentes, electricidad, agua, etc.); y

¢) la proteccién de los derechos de propiedad y del orden pablico (defensa, justicia y

proteccién policial).
Resultados de la Reforma.

En este campo donde menos se ha avanzado y donde existe mayor confusién respecto
a la secuencia de transformaciones a relizar®, Se ha fusionado el Ministerio de Vivienda y
Construccién con el de Transportes y Comunicaciones. Se ha liquidade el Instituto Nacional de

Planificacion {INP) y el Instituto de Comercio Exterior (ICE).

' Bruno Seminario. " La Cestién de Bolofia”, defualidad Erondmivce (Lima), No. 138. 1982,



153

Se han liquidado empresas piblicas Empresa Comercializadora de Arroz S.A. (ECASA),
Empresa Nacional Comercializadora de Insumo (ENCI) y la banca de fomento. se han vendido
en la Bolsa de Valores o via subasta piblica las acciones del Estado en empresas pablicas poce

significativas y se han simplificado algunos tramites.

Durante 1931 se vendieron, mediante subasta bursatil, acciones de dos empresas al
sector pr'iVado. abyeniéndose 2.3 millones de ddlares. Las empresas vendidas fueron Sogewiese

leasing S.A. y Compafiia de minas Buenaventura.

Durante 1992 se vendieron 10 empresas piblicas, ya sea mediante subasta piblica o
bursatil, obteniéndose por ellas alrededor de 247 millones de ddlares. Las empresas vendidas
fueron: Buses de Empresa Nacional de Transporte Urbano (ENATRU) en 11 millones de dolares,
Grifos de Peti'operﬁ en 37.4 millones, Minera Condestable en 1.3 millones. Banco de Comercio
en 5.4 millones de ddlares, Quimica del Pacifico en 4.4 millones, Industrias Navales S.A. en 807
mil ddlares, Solgas en 7.3 millones, Minpeco en 4.1 millones, Hierropert en 120 millones y

Aeroperd en 55 millones™,

Existe un cronograma de privatizaciones de 180 empresas piblicas que deben concluir

el proceso al 31 de diciembre de 1994,

8 Carlos Montoys. Mierroperi: la gren historia de éxito privatizader . lima, Comisién de Promocién
de 1s Inversién Privada, 1882, p. 30.
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Los problemas que se han dado en la referente a la privatizacién han sido el prejuicio
de la supuesta pérdida de soberanfa, la oposicién burocrética (por razones de pérdida de pader
y status), y la concepeidn errada de que las empresas no se deben vender en este momenta

en que el mercado esta deprimido o que. si son rentables, no deben ser privatizadas”

Mientras los vecinos se han resistido a deshacerse de industrias estratégicasa
petrolera mexicana Pemex sigue en manos del Estado, igual que la cuprifera chilena Codelco,
el gobierno del ingeniera Alberto Fujimori insiste en que no hay vacas sagradasen la economia

peruana.

. 17 Carlos Boloha. Primatizacidn de empresss pisblicss, lima. Instituto de Economia de Libre Nercado. 1993,
p5l.
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V. CONCLUSIONES

La experiencia peruana demuestra que las politicas econdmicag no sélo tienen

resultados sobre la economia, sino también sobre el sistema y los compartamientog politicos
pues repercuten sobre grupos de interés organizados politicamente. Fn consecuencia, las

arganizaciones politicas pueden apoyar u oponerse a cierto tipo de politicas econdémicas por

medios no econdmicos y facilitar o impedir su éxito.

El Per, durante el gobierno de Alan Garcia (1985-1990), experiments la crisis
econdmica mayor de su historia republicana. La hiperinflacién alcanzo niveles de 7.650% anual
en 1990, la calda del PIB fue de 20% entre 1988 y 1990, las reservas internacionales llegaron
a ser negativas en 100 millones de délares, el déficit fiscal y cuasi fiscal alcanzé el 16% del

PIB y la emisién iba de la mano con la inflacidn,

Prente a la severa crisis en que se sumia la economia peruana en 1990, el gobierno del
presidente Fujimori implements el programa econdmico para restablecer el equilibrio interno
y externo. La estrategia se basé en cuatro pilares fundamentales: el programa de
estabilizacidn, el proceso de reformas estructurales, el retorno a la comunidad financiera

‘internacional y.el programa de apoyo social,

El programa de estabilizacidn puesto en marcha el 8 de agosto de 1990 tuvo como
objetivo central la reduccién drastica de la inflacién. Para ello se buscd eliminar los

desequilibrios fundamentales de la economia y revertir lag expectativas inflacionarias. De esta
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manera se elevé significativamente los precios piblicos, se unificé el tipo de cambio
estableciéndose un sistema de flotacién administrada. Por otro lado, se liberaron las tasas de

interés, se eliminé las restricciones no-arancelarias y de las exoneraciones arancelarias.

la inflaéién disminuyé significativamente a partir de 1390 que alcanzé un acumulado

de 7.650% a 15.4% en 1994

El programa de estabilizacion contrajo la demanda agregada, lo que provocd un gran
impacto recesivo. El PIB mostré cifras negativas para 1930 y 1992 en 5,47% y 2.5%. Excepto en
1991 alcanzé una leve recuperacién de 2.6%. Pero a partir de 1993 el PIB crecid en 6,5% y

durante 1994 alcanzd 12,9%, mostrando signos claros de recuperacién,

Como resultado del programa de estabilizacién, desde julio de 1990 a junic de 1991 el
ingreso promedio reel de los trabajadores cayé a 43% en el sector privado y de 53% en el

sector publico.

 El despegue del nivel de empleo‘ no acompafo al crecimiento del PIB durante el afo
de 1993. Ad, el indice de empleo por sectores muestra caidas del siguiente orden: sector

industrial 6.9%, comercio 9,1% y servicio en 3,1% con respecto al afilo de 1992.

Las reformas estructurales han sido profundizadas durante 1991, 1092 y 1993, Dichas
reformag comenzaron por el restablecimiento de la disciplina fiscal y monetaria; al mismo

Hempo que se modificaron las reglas de juego en los principales mercados para promover la
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eficiencia en el uso de los recursos.

En el Pert, parece haber | sentimiento de que no hay problemas de la balanza de
pagas porque no hay pérdida de reservas internacionales netas, sino que por el contrario éstag
crecen. Esto ha abedecido a que los flujos de capitales han sido de tal magnitud que han

financiado tanto el boom de importaciones como el notable incremento de reservag

internacionales netas.

En general, el manejo del programa econdmico, la superacién de los factores
climatolagicos adversos y el ingreso de capitales contribuyeron a la estabilizacion de las
principales variables macroecondmicas, a la recuperacién y crecimiento de la economia
peruang; luego del fuerte ajuste econdmico de los primercs aflos del gobierno del presidente

Fujimori.
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Cuadro No 1
INFLACION ACUMULADA DEL INDICE GENERAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.
(Base 1989 = 100)
1041 1882 1853 1994

Enera 178 35 4B 18
Pebrero 288 84 7.8 a7
Marzo 389 185 125 8.1
Abril 470 20.2 175 77
Meve 58.2 244 214 85
dunio 7?8 28.8 232 9.7
dulio ) 333 26.6 187
Agosto 162.1 371 2.8 124
Septiembre 1134 408 318 130
Octubre 1218 458 33.9 3.1
Noviambre 130.8 50.8 38.1 144
Diclembre 138.2 56,7 305 154

FUENTE: Instituto Nacional de Bstadistics e Informatica. lima.




163

Anexo No 2
PERU: PRODUCTO BRUTO INTERNO: 1985-1994

AROS PIB 1/ POBLACION 2/ PIB 3/ NTAL4/ | PER-CAPITA 5/

1985 3,574 18,543 0.183 2.96 0.08
1986 3.904 18,649 0.208 924 6.90
1987 4235 19.963 0218 B4S 6.14
1988 3,88 19.787 0,196 -B.35 -10.31
1989 3420 20.220 0.170 ~11.66 -13.55
1990 aeee | 20682 0.157 -5.3 742
1991 3.334 21.114 0158 2.80 0.60
1992 3.253 | 21,57 0.151 -245 ~454
1963 3485 22.048 0.157 8.52 424
1984 3.912 22530 0.174 12.90 10.18

1/ Wuevos soles constantes de 1879

2/ En miles de habitantes

3/ PIB per-cépits en nuevos soles

4/ Variacién anual PIB %

5/ Variacién anual per-capita PIB %

FUENTE: Instituto Nacional de Bsladlstica e Inforraética
ELABORACION: Propia.



Anexo No 3
PERV: PRODUCTO INTERNG BRUTO: 18901034
(Indices agosto 1990=100)

MESES 1990 1991 1992 1893 1994

Enero 118.1 1077 1117 109.3 1230
Pebrerg 1133 1025 104.8 103.4 110.3
Marzo 119.1 1075 110.2 115,7 1208
Abril 115.6 1108 1123 1187 1375
Hayo 123.9 1248 1163 121.0 1422
Junio 1233 1200 1164 1259 145.1
iulio 1226 1264 1148 1278 140.1
Agasto 100.0 1140 108.1 1218 133.8
Sepliembre 50.0 1086 104,3 1153 128.7
Octubre 946 1135 108.9 1148 135.1
Noviembre 103.8 1187 1128 1232 1418
Diciembre 1107 1144 1202 1318 148.4
A0 1113 1145 1118 119.0 1334

FUBNTE: Banco Central de Recerva del Peri
ELABORACION: Subgerencia del Seclor Real
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