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INTRODUCCION **

El estancamiento econémico y las altas tasas de inflacién que se han
registrado en el Peri durante los iltimos quince afios han debilitado el aparate
productivo del pafs y, ademés, han limitado fuertemente la viabilidad de la
sociedad peruana. Efectivamente, el empobrecimiento medio de la poblacién, unido
a los efectos redistributivos negativos de la crisis, han llevado a que el nivel de
pobreza absoluta en el Peri alcance a més de la mitad de la poblacién y el de
indigencia a alrededor de un tercio de ésta. Evidentemente, este alto grado de
pobreza, unido a una distribucién extremadamente desigual del ingreso, limita
seriamente cualquier esfuerzo por restablecer la paz y el orden social en el Peru.

. Por esta razdn, el crecimiento alto y sostenido de la economfa y la redistribucién
del ingreso en favor de los mis pobres constituyen los elementos fundamentales
de la estrategia de mediano plazo que se delinea en este documento.

Es necesario sefialar que la presente propuesta presenta sélo un programe.
macroeconémico y no un plan general de gobierns. El anélisis de otras politicas
esenciales para el desarrollo del pafs -polfticas de salud, educacién, vivienda,
regionalizacién, entre otras- escapan al alcance de este estudio. Estas deben ser
analizadas y explicitadas por las diferentes agrupaciones polfticas. No obstante,
es importante resaltar que resulta crucial que dichas polfticas no se contrapongan
con el balance macroeconémico, el que constituye un pre-requisito para alcanzar
un crecimiento altc y sostenido que beneficie a los més necesitados del pafs. En
este sentido, serd necesario evaluar la viabilidad de cualquier programa de
gobierno bajo el requerimiento de ua balance en las cuentas fiscales y

cuasi-fiscales, por un lado, y de la compatiblidad de éste con una estructura de

s
Bste documento se basa en el proyecto de investigacién "Estadilizacién y Crecimiento

Scondwico en el Perd”, que estd siendo desarrollado por CRADE y el Brookings Institution.
Los resultados de dicho proyecto sordn publicados a medisdos de 1990.
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precios relativos que refleje las escaseces relativas de los recursos de la

economia, de manera que se promueva un crecimiento eficicnte.

El orden de presentaciéon del documento es como sigue: en la primera
seccién se enumeran y discuten las metas del programa; en la segunda se
presenta un ejercicio de consistencia macroecondémica y se derivan los
requerimient.os macroeconémicos necesarios para alcanzar las metas explicitadas
anteriormente. En contraste con las primeras secciones, que no se prestan a una
discusién de caraicter ideolégico, la tercera seccion presenta una discusidn sobre
el rol del Estadc y de los mercados, y la forria cé6mo se debe ejecutar la politica
econémica en el Perii. La cuarta seccién resume las 1 ~comendaciones de politicas
fiscal, monetaria, cambiaria, comercial v de manejo de deuda exterra; mientras
gue las siguientes dos secciones se concentran en aspeclos relacionados a las
reformas de los mercados de factores y a la secuencia de la liberalizacién de
mercados; es decir, se centran en el periodo de transicién hacia la nueva politica
econdmica. La parte final del documento presenta algunas consideraciones con
respecto a la reconversidn de! aparato productivo (especialmente del sector
industrial), que se esperaria como consecuencia del programa erondmico aqui

propuesto, y que resultaria indispensable para el éxito del mismo.

lLos autores desean hacer expresc reconocimiento a los economistas ivan
Gueirra, Carlos Leyva v Alberto Pascd-Fono. quieres colaboraron en la rlaboracion
do esie oo eento. Atimiahin, los outor-s oatienden s Agroadectniente a ios

miembre: del aauipo oo invescigacion de! prorecto M Fstadolirairon ¥ Trecimiento

en e! Perii”




L METAS DEL PROGRAMA

Todo programa macroecondémico debe supeditarse a los objetivos del
programa de desarrollo global que se tenga para una determinada sociedad. En
este sentido, el propdsito del programa econémico de mediano y largo plazo que
se esboza a continuacién es el de contribuir a generar las condiciones econémicas
necesarias para el desarrolle del pais, la pacificacién de la sociedad peruana y

el fortalecimiento de la democracia.

Desarrollo, pacificacién y democracia son, sin duda, objetivos compartidos
por la mayoria de los peruanos. El anélisis de la historia econémica reciente del
Peri indica que una precondicién econémica para lograr estos objetivos es crecer
. redistribuyendo; es decir, que los beneficios del crecimiento permitan un
me joramiento de la calidad de vida de todos los peruanos, especialmente la de los

méds pobres.

A continuacién se enumeran las metas especificas del programa gue
permitirdn alcanzar una senda de crecimiento con redistribucién, y luego se
discute la importancia de cada una de ellas. Los objetivos principales de este

programa econdémico son seis:
i. Lograr un crecimiento alto y sostenido de la produccién y el ingreso, del
orden de 5% anual, acompanado de tasas bajas de inflacién, no mayores al
20% por aiio.

ii. Eliminar la pobreza extrema o indigencia en un plazo no mayor a 10 afnos.

ifi. Incrementar significativamente la recaudacién tributaria a un nivel no

menor al 18% del PBI, en un plazo de 5 anos.




iv. Generar puestos de trabajo de manera creciente y acelerada, de manera tal
que en el afio 2,000 al menos el 60X de la poblacién econdmicamente activa

esté adecuadamente empleada.

v. Eliminar progresivamente la desarticulacién de ciertos sectores de la
economia peruana, integrando a la formalidad a los sectores urbanos

informales y rurales tradicionales.

vi. Alcanzar una insercién internacional més eficiente en lo referente al
comercio internacional, al acceso al financiamiento externo y 8 nuevas

tecnologias provenientes del exterior.

I.1. Crecimiento Alto y Sostenido con Inflacién Baja

Lograr un crecimiento alto y sostenido en el tiempo es la condicién esencial
para que el conjunto de la poblacion pueda alcanzar progresivamente mayores
niveles de bienestar. Claramente, como lo demuestra la experiencia peruana de
los ultimos anos, crecer aceleradamente en base a una expansién desproporcionada

del consumo es factible en el corto plazo, pero no es sostenible.

Crecer en forma sostenida requiere de un esfuerzo continuo de inversion.
Esto, a su vez, requiere de mayor ahorro y, en la ausencia del ahorro externo,
de un sacrificio del consumo presente. Por lo tanto, los niveles de ehorro
externo a los que se pueda acceder y la voluntad de sacrificar el consumo
presente constituyen restricciones que, aunado a la calidad de la inversién,
determinan la tasa maxima de crecimiento a la cue puede aspirar un pais. Como
se demuestra en la siguiente seccién, la tasa de crecimiento que seria posible
alcanzar en la década de los noventa, si es que se implementa un programa

econdmico consistente, es de 5% por aiio.

Aunque la experiencia en materia de crzcimiento durante los ultimos quince
anos -en el periodo 1975-1989 la economia peruana crecié a un promedio de 0.6%
anual- podria llevar a pensar que ésta es una meta relativamente ambiciosa, « abe

recordar que durante los perfodos 1950-1962 y 1963-1975 la economia crecié al 5.1




¥y 4.8%, respectivamente. Por otro lado, es importante notar que el crecer a esta
tasa apenas permitiri que en el ano 2000 se recuperen los niveles de ingreso
per-cédpita de 1975. Evidentemente, este no es un objetivo extremadamente

ambicioso o inalcanzable.

Es importante sehalar una vez mas que esta meta se refirre a un
crecimiento sostenible en el sentido de estar acompaifiado por un auténtico
aumento en la capacidad productiva del pais. Al respecto, cabe notar que en la
medida en que un pafs no atraviese por una seria crisis de iliquidez
internacional, es posible lograr un crecimiento temporal méds elevado a partir de
la implementacién de politicas de expansién desmesurada de la demanda agregada
interna. Esta opcién, sin embargo, no es deseable debido a que, al agotarse las
fuentes de financiamiento de este tipo de crecimiento (reservas internacionales
del pais o préstamos del exterior), la economia inevitablemente debe ajustarse e
incurrir en un elevado costo social. Mé&s aiin, la inestabilidad e incertidumbre
inherentes a este tipo de crecimiento conllevan a un crecimiento acumulado
-sustantivamente menor que el propuesto aquf. La experiencia de la economia

peruana durante el perfodo 1986-89 constituye un claro ejemplo de este punto.

Por otro lado, se plantea como meta explicita lograr este crecimiento con la
tasa de inflacion mas baja posible. La teoria econdémica y la evidencia
internacional sefialan que una senda de crecimiento es, en principio, compatible
con muchas tasas de inflacién. Sin embargo, crecer con una inflacién alta
constituye un equilibrioc muy frégil, potencialmente explosivo, que puede llevar
a una coslosa interrupcién del crecimiento debido a la necesidad de estabilizar

la economia.}

La inflacién, ademéds, tiene una serie de consecuencias negativas para la
economia. No sélo constituye un impuesto de caracter regresivo,z lo cual atenta

directamente contra el objetivo de una distribucién més equitativa del ingreso,

La experiencia brasilefia as particularsente ilustrativa en este sentido.

21 impuesto inflacién es un ispuesto s la tenencia d» linero nmacionsl. En la medida en que
los sectores més pobres de la poblacién tienen posibilidades muy limitadas de diversifi~cacién
de su portafolio, el dinero representa un porcentaje mayor del total de sus activos. Bn
consecuencia, la carga del impuesto inflacién es relativamente mayor para los sectores més
pobres.




sino que entorpece el funcionamiento eficiente del mercado en la asignacion de

recur5053

y fomenta el surgimiento de actividades especulativas, totalmente
improductivas desde el punto de vista social. Por lo tanto, es preferible crecer
con tasas de inflacién bejas. En este sentido, se plantea que la meta de inflacién
a la cual se debe aspirar en el mediano plazo sea aquella a la cual se llegue como
producto de la implementacién del programa de estatilizacién macroecondmica, el
cual constituye la primera fase de la estrategia macroecondémica propuesta aqui.
Dado que el principal objetivo de la estabilizacién es eliminar la hiperinflacién y
que se trata de un programa que no tendri mas de un aro de duracién, se
propone que la inflacién anualizada del segundo semestre de 1991, siempre y
cuando no supere el 20% anual, constituya l2 meta de inflacién maxima para el
mediano plazc.* Aunque, evidentemente, es posible seguir reduciendo la inflacién
interna al nivel de la inflaciér. internacional (en caso de que éste no fuese el
nivel alcanzado a fines de 1991), el objetivo principal del programa de mediano
pPlazo -crecer redistribuyendo- no debe subyugarse al deseo de reducir ain mas
la inflacién. Esfuerzos marginales por seguir reduciendo la inflacién pueden ser

muy costosos en términos de crecimiento y empleo.

1.2. Eliminaciéon de la Pobreza Extrema o Indigencia

El Peri es un pais compuesto mayoritariamente por pobres, en el cual
convive un pequenn sector de gente acaudalada. Efectivamente, la distribucion
del ingresc en el pais es una de las mas desigusales del mundo. Al respecto, cabe
notar que a mediados de la década de los setenta, en el Peru el 20% superior de
la poblacion, en términos de la distribucién del ingreso, recibia el 61% de! ingreso

privado, mientras que e! 40X mAas bajo percibia solamente el 7X. En contraste,

La evidencia de que la inflacidn (tanto anticipada como no anticipada) incresenta la
variabilidad de precios relativos -y connecuentesmente la asignacién de recursos en la
economia- es abrumadors a nivel internacional. Para el caso peruano, referirse a Paredes y
Polastri (1987). El sistema financiero, por ejemplo, suestra claramente los estragos
ocasionadoc por la inflecién.

Al respacto, ver el trsbajo de Rodriguez (1989).




para el mismo perfodo, en Bolivia los porcentajes eran 59 y 13X, en Colombia 59
y 11%, en Corea 45 y 17X, en Guatemala 60 y 13%, y en Uruguay 47 y 16%.}

El problema de la pobreza relativa, ilustrada en el pérrafo anterior, radica
en la fragilidad del equilibrio social a que conduce. Obviamente, si estas grandes
diferencias se dan en un contexto en el que la mayoria de la poblacién se
encuentra por debajo de la linea de pobreza absoluta, entonces la inestabilidad
social serd ain mayor. Al respecto, cabe notar que los resultados de la Encuesta
Nacional de Niveles de Vida (ENNIV) indican que en el periodo 1985-86, el 57X de
la poblacién del Perii se encontiraba en situacién de pobreza absoluta y el 32% en
pobreza extrema o indigencia (es decir, que no alcanzaba a satisfacer los

requerimientos mfnimos de alimentacién).®

La reduccién de la pobreza extrema y de las grandes diferencias en la
distribucién del ingreso serd posible s6lo a través de un crecimiento sostenido
de la economia y de una activa participacién gubernamental en el &rea
redistributiva. Evidentemente, un crecimiento alto y sostenido no es una

7 pero en la ausencia de éste no

condicién suficiente para eliminar la pobreza,
habrA una base adecuada que garantice la posibilidad de un esfuerzo
redistributivo significativo y permanente. Asimismo, la eliminacién de -la
indigencia y de la pobreza sdlo por la via del crecimiento {es decir, manteniendo
inalterada la distribucién del ingreso) tomaria un nimero tan alto de afios que
hace politicamente inviable y socialmente indeseable a esta opcién. CéAlculos
elaborados en base a informacién de la ENNIV permiten concluir que bajo esta
opcidn se necesitarfan cuarenta anoe para eliminar la indigencia y casi cincuenta

para terminar con la pobreza.®

Banco Mundisl (1988).
Instituto Nacional de Estadistica (1985).

Asfi lo uemuestran los casos de Brassil, Chile, México y Venezuela, entre otros.. Tasbién, en
cierts sedida, la experiencia peruanra entre 1950 y 1978,

Estes proyeccisnes son cospatibles con la meta de crecimiento de 5% anual propuesta
anteriorsente y con los requerimientos de consistencia sscroecondémica que se discuten en la
siguiente seccién. Para el cdlculo se asuse un crecisiento prosedio del consumo per-cipita
de 2.64% anual.




Por otro lado, cabe senalar que la deficiencia en el consumo de la poblacién
indigente representa tan sélo el 10% del consumo del 30% mas rico del pais.
Estas cifras sugieren que es perfectamente factible realizar una politica de
crecimiento con redistribucién y con esto aliviar uno de los principales problemas
sociales: la indigencia. Los datos proporcionados por la ENNIV y la meta de
crecimiento anteriormente propuesta (5% por ano) permiten asegurar que, con una
transferencia neta anual equivalente a 2.5% del PBI dirigida al 30% mas pobre de
la poblacion, seria positle erradicar la indigencia en un plazo no maj,or a diez
anos; mds atin, bajo este esquema también seria posible eliminar la pobreza

absoluta en un plazo de veinte afos.

Aungue esta meta redistributiva podria parecer facilmente alcanzable, cabe
senalar que significa un enorme esfuerzo fiscal y administrativo, tanto en materia
de recaudaciéon tributaria como en términos de canalizaciéon de estos recursos

hacia los mas pobres.

1.3. Incrementar Significativamente la Recaudaciéon Tributaria

Comn se menciond anteriormente, erradicar la pobreza extrema dentro de
plazos aceptables requeriri necesariamente de un esfuerzo redistributivo
significativo 3y oficiente. Este tipo de acti-idad corresponde inhecrentemente al
Estado, por lc que éste debera contar primero con los recursos a redistribuir.
Esto renuiere do¢ un incremento sustancial en la recaudacior. tribuiaria.
adicionalz-nte, el Estado debera contar con una infraestructura adecuada que le
permita canalizar de nina manera eficiente estns recursos hacia los secteres menos
favorecidas, A ». vez, la gen-racion dc esta infraestriuctura es costosa y

demanda 11in maynres recursos fiscales.

Pcr o'ro lade, 1a meta de crecer sostenidamente cor bajas tasas de inflacidn
requiere que las actividades dei soctor privado no se vean desplazadas por los
requerimicrios Ade financiamiento el zecter publico y gue no se recurra a la
emisidn prima-1y para financiar ! 2asto fiscal y cuasi-fiscal. Dados los bajos e
insostenibles niveles actuales del gasio pablico -que, entre otras cosas, esta

llevando a la descapitalizacion d«! pais-, la nica alternativa es incrementar




sustancialmente los ingresos fiscales. En este sentido, se propone incrementar
la recaudacion tributaria del 5% del PBI en que se encuentra actualmente a un
nivel equivalente al 18X del PBI.

A pesar de lo dificil que pueda resultar alcanzar este objetivo,® es
necesario subrayar la importancia crucial del mismo. El éxito o fracaso de la
estrategia de mediano plazo descansarid en la capacidad del Estado de captar un
monto significativo de recursos para financiar, en forma no inflacionaria, los
gastos requeridos para asegurar el crecimiento § erradicar las abismales
desigualdades econémicas y sociales que amenazan la viabilidad del pais. Por lo
tanto, serad necesario que las esferas mas altas del siguiente gobierno estén
profundamente comprometidas con este objetivo, para el cual sera necesario
implementar una dréastica reforma tributaria y una significativa mejofa de la

administracién tributaria.

El cumplimiento de esta meta constituirda un punto de quiebre en la historia
-del Perd. Es necesario tomar conciencia de que el bienestar de todos los

peruanos depende de que aquellos que deban tributar, efectivamente lo hagan.

I.4. Generacién de Empleo Adecuado

El empleo debe entenderse no sélo como un medic para asegurar cierto
nivel de bienestar material, sino que también puede considerarse un fin en si
mismo. Cabe notar que en el Peru de hoy sdlo una de cada tres personas en
edad de trabajar se encuentra adecuadamente empleada. Més ain, durante la
década de los noventa, la poblacién econémicamente activa (PEA) se incrementara
a una tasa media de 2.9% anual. De esto se infiere que, en promedio, cada afo
325,000 peruanos se sumarén a la masa laboral en busca de empleo. Si, ademais,
se toma en consideracién que en la actualidad aproximadamente el 54% de la
poblacién se encuentra subempleada y el 11% desempleada, el objetivo de que en

el aiio 2,000 un 60% de la PEA se encuentre adecuadamente empleada implica que

Esta meta de recaudacién tributaria se sitia 4 puntos por encima del promedio registrado
durante el perfodo 1970-8S5.




en la década de los noventa se debe generar unos 3.5 millones de nuevos puestos

de trabajo.

Mas ain, cabe sehalar que el problema no se limita a generar nuevos
puestos de trabajo, sino a generar empleo productivo; es decir, que el
incremento del empleo se refleje en una mayor produccién de bienes y servicios.
Esta serd la Unica manera de garantizar puestos permanentes de trabajo y una
remuneracién adecuada a los nuevos trabajadores. Al respecto, es claroc que la
dinica manera de incrementar los salarios reales en el largo plazo es a través de
aumentos sostenidos en la productividad del trabajo. A su vez, incrementar la
productividad del trabajo en forma significativa implica necesariamente un
esfuerzo sustantivo en materia de inversion, tanto en capital fisico como en

capital humano.

Por lo tanto, la meta de generacién de empleo se encuentra estrechamente
ligada a las necesidades de inversién y, por ende, a la meta de crecimiento.
- Como se vera seguidamente, la meta de crecimiento propuesta anteriormente y los
consiguientes requerimientos de inversién que se discuten en la préxima seccion,
son compatibles con este objetivo de empleo. Cabe notar, ademias, que la
inversién requerida no sélo deberd ser eficiente sino intensiva en mano de obra,
de manera que pueda absorber el acelerado crecimiento de la PEA y a la
poblacién desempleada y subempleada. La compatibilizacién de eficiencia de la
inversion y de su intensidad en mano de obra sélo se podra lograr mediante un
sistema de precios que refleje las escaseces relativas de capital y trabajo en la
economia, sin distorsiones institucionales que desalienten el empleo. En otras
palabras, no se debera abaratar artificialmente el precio del capital o encarecer
el del trabajo, ni mediante subsidios o impuestos ni mediante restricciones legales

contraproducentes.

1.5. Eliminacién Progresiva de la Marginacién
La heterogeneidad cultural que caracteriza al Per( se extiende también al

ambito econdmico, donde la poca integracién de ciertos sectores productivos esta

asociada muchas veces a su marginacién con respecto a los beneficios del




crecimiento, a los servicios sociales y, en particular, al acceso a los conocimientos
que permitan mejores condiciones de vida y de produccién. La poblacién asi
marginac. se concentra en el campo serrano y en los barrios marginales de las

ciudades, especialmente Lima.

La integracién més eficiente de actividades agropecuarias tradicionales a
la economia moderna, en la medida en que esta integracién contribuya a aumentar
la productividad de éstas significativamente, es un objetivo socialmente deseable
Yy de gran importancia econdmica En este sentido, el acceso a mejores
tecnclogias, a fuentes de crédito y a vias de comunicacién resultan de vital

importancia para lograr la integracién de la poblacién marginada.

La rapida expansién del llamado sector informal urbano es otra
caracteristica de la economia peruana. Su existencia responde a la incapacidad
de la economia formal de proporcionar puestos de trabajo adecuados a la
poblacién econdmicamente activa y a los altos costos relativos que representa el
desarrollarse dentro del sector formal (impuestos, regulacién excesiva por parte
del! Estedo, y trabas burocraticas).!® Por otro lado, entre los costos de la
informalidad, cabe mencionar la marginacién de la mayor parte de las empresas
informales del sistema financiero, los bajos niveles de capitalizacién de éstas y
la existencia de condiciones de trabajo bastante inferiores a aquéllas

orevalecientes en el sector formal.

Un primar paso para la integracién del sector informal (tanto rural ccmc
urbano) deve ser la simplificacién de los tramites burocréticos necesarios para
iz. constitucién de pequefias empresas, y la eliminacién de regulaciones excesivas
y no fiscalizadas. Con respecto a los impuestos, una estructura tributaria mas
simple y de mayor cobertura, aunado a una mejora de la administracién tributaria,
debe contribuir a que la economia informal y la formal actien bajo condiciones

11

semejantes. Asimismo, se espera que la liberalizacién del mercado financiero

10 Al respecto, vease los trabajos de De Soto (1936) y Brachowicz (1988).

1 Por ejemplo la existencia de una categoria de ingresos por debajo de la cual iz empresa se

encuentre inafecta dal jmpuesto a la renta, perwitiria un acceso menos costoso de las
emprosas informales a la formalidad.
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facilite el acceso al crédito a empresas formales que antes no lo tuvieron,

incentivando asi la formalidad.

Por lo tanto, el objetivo de la integracién no es el terminar con la
heterogeneidad a todo uivel, sino lograr que, respetando la heterogeneidad
cutural, se pueda alcanzar una integracion eficiente de todos los sectores
productivos. Esto permitirda que se aprovechen de la mejor manera posible los
recursos productivos para contribuir al bienestar del conjunto de la poblacion.
En este sentido, las reformas propuestas para el mejor funcionamiento de los

mercados en el Peri deberdn también contribuir a eliminar la marginalidad.

I.6. Insercién m#s Eficiente en la Economia Mundial

Uno de los elementos mds importantes para poder mejorar sustancialmente
los niveles de vida de la poblacién es lograr una insercién més eficiente del Peru
en los mercados mundiales. Esto se lograrid mediante el aprovechamiento de las
ventajas comparativas del pais en el comercio internacional, mediante el acceso
prudente al mercado internacional de capitales y mediante al acceso a tecnologfas
extranjeras que puedan ser adaptadas a las necesidades internas. Estos tres

mecanismos operan de maneras distintas.

En primer lugar, producir competitivamente para el mercado exterro permite
alcanzar volimenes de produccién que aprovechen las economias de escala ¥
lleven a tasas de crecimiento del producto méds elevadas que las obtenidas al
producir sdlo para un mercado interno pequefio y aislado. Es importante recalcar
que la meta de crecimiento propuesta sélo es viable con un sector exportador
vigoroso que lidere el crecimiento econémico nacional. Asimismo, el acceso barato
y sin trabas a tecnologias disponibles en el exterior, junto con la posibilidad de
adecuar dichas tecnologfas a las condiciones nacionales, aumentaridn la eficiencia
de la produccién para el mercado interno y la capacidad de crecimiento de la
economia. Adenids, la apertura al comercio exterior permite a los consumidores
nacionales tener acceso a8 una mayor variedad de bienes de la cual escoger y
limita las préacticas monopélicas internas, incentivando la competitividad y la

produccién eficiente al interior del pafs.
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La insercién eficiente del Perdi en los mercados financieros internacionales
es de gran importancia. Una adecuada interaccién con estos mercados facilita el
comercio internacional, cuyos beneficios han sido expuestos en el parrafo anterior.
Ademds, como en el caso de una empresa o una familia, el acceso prudente al
endeudamiento externo incrementa las posibilidades del pafs de protegerse contra
el riesgo que representan los choques adversos que pueden originarse por

fluctuaciones temporales en el ingreso, tales como una caida en los té_rminos de

intercambio.

El capital extranjero, en la forma de inversion directa extrgnjera y/o
endeudamiento externo, constituye también una gran fuente potencial de ahorro
e inversién. Este crédito o inversién directa podria permitir el aprovechamiento
de rigquezas potenciales que en la actualidad no pueden ser utilizadas por falta
de recursos. Aunque en las circunstancias actuales, e! acceso de la economfa
peruana a estas fuentes se encuentra seriamente limitado, el aprovechamiento de
este potencial, scbre todo el de la inversién directa extranjera, resultaré
determinante para el desarrollo nacional. Efectivamente, los recursos externos
pueden contribuir al gran esfuerzo de invarsién :» ahorro requerido para lograr

un alto crecimiento econdmico.

Para poder alcanzar los beneficios de una insercién mds eficiente en la
economia mundial, resulta indispensable revertir las actuales trabas al comercio
y al movimiento internacional de capitales. Esto supone varias reformas
importantes, que incluyen la reforma global del régimen de comercio exterior, la
solucién al probiema de la deuda externa, l]a reforma de! mercado de capitales y

un manejo de la politica econdmica consistente con un tipo de cambio real alto y
estable.

Dado que el problema de la deuda externa peruana tiene repercusiones
negativas sobre la mayor parte de relaciones econdmicas internacionales del pais
(comercio exterior, inversiéon directa extranjera, cooperaciéon técnica internacional
y, obviamente, flujos de capitales) es imprescindible resolverlo concertada y
satisfactoriamente. Esta solucién supone que las transferencias netas al exterior
por concepto de deuda (u operaciones asociadas) no obstaculicen ¢! desarrollo

. . R . ; i tc
econdmico dei Perd, sobre todo en el largo plazo. Si se considera el mon
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adeudado en la actual. ‘31z, los saldos impagos acumulados, las condiciones actuales
de pago y las posibilidades de un refinanciamiento tradicional, queda claro que
es indispensable lograr un nivel significativo de alivio de la deuda externa. En
otras palabras, la deudas externa de! Peri es impagable en condiciones
tradicionales. Al respe.o, es importante sefialar que el logro de las metas
explicitadas antericrmen!: y las proyecciones de Balanza de Pagos realizadas en
este estudio, exigen una condonacién del 50X del total de la deuda externa

peruana.

Habiendo discutido las seis metas principales del programa, es necesario
determinar la factibilidad de alcanzar las mismas. Con este objetivo, en la
siguiente seccién se analiza la consistencia macroeconémica de éstas y se derivan

algunos requerimientos econdmicos bésicos para el futuro.
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II. REQUERIMIENTOS MACROECONOMICOS

ILl. La Relacion entre el Crecimiento y la Inversién

Para que la produccién de bienes y servicios crezca a un ritmo elevado y
sostenido, es necesario que se incremente la cantidad de activos dedif:adoe ala
produccién. El aumento en estos activos productivos -la acumulacién dg capital-
es lo que constituye la inversién. Invertir es sacrificar posibilidades de consumo
presente con el objetivo de generar una mayor prcduccion en el futuro.}? La

inversién es el principal elemento que explica el crecimiento econémico en el largo
plazo.!3

Para que la inversién lleve al crecimiento, es necesario que los recursos
invertidos sean bien utilizados, es decir, que efectivamente contribuyan a
aumentar la produccién en el futuro. Mientras mayor rendimiento futuro se
obtenga de la inversién, mayor crecimiento podri haber. Por lo tanto, el
crecimiento econémico dependeri no sélo de cuidnto se invierte, sino, tal vez mas

importante adin, de cudn bien se invierte.

La relacién entre la inversién y el crecimiento se resume en el llamado
"Coeficiente Incremental Capital Producto” (CICAP). Este coeficiente mide el
aumento en el acervo de capital (equivalente a la acumulacién de capital o a la

inversién neta) requerido para alcanzar un incremento determinado en la

12 Si se tisne acceso al fipanciamiento e¢xterno, un pais puede invertir sin sacrificar su

consumo presente. [En este caso, el resto de] sundo esté sacrificando consumo pare que el
pais invierta. Sin embargo, como se verd més adelante, debe notarse que el endeudamiento
externo no seré una alternativs viable ri deseable para el Perd en los 90. La irversion
directa extranjers desligada de la deuda externa, si ser{s desesble, pero dificilmente
slcanzaré wontos elevados.

n Cabe sefialar que el cambio tecnoldgico tambdién explica el crecimiento en el iargo plazo, y

que éste, fruto en suchos casos de la inversién en investigacion y desarrollo, estd
generalmsente incorporado en los activos en que se invierte.




produccién. La magnitud exacta de esta relacién -el valor del CICAP- fluctia de

una economia a otra y viene determinada, esencialmente, por consideraciones
tecnolégicas y aspectos relacionados a la organizacidn de la produccion. Una vez
estimado el valor del CICAP, es posible determinar la tasa de inversién neta
requerida para alcanzar una meta determinada de crecimiento del producto. El

CICAP se expresa algebraicamnente de la siguiente manera:

cicap . A _ L _ I/
AY AY AXY
donde CICAP: Coeficiente Incremental Capital Producto
K : Stock de capital
I : Inversion Neta :
Y : Valor Agregado (Producto Nacional Neto
AX : Incremento en la variable X
AXX : Incremento porcentual en la variable X

De la férmula, puede apreciarse que un menor CICAP indica una mayor
productividad o eficiencia de la inversién, pues se requerirda de una menor

inversién para lograr la misma tasa de crecimiento.

El siguiente ejemplo permite apreciar la utilided de este coeficiente. Si se
estima que el CICAP de una economia es de tres y se desea que ésta crezca al
6% por afio (A %Y = 6), entonces la inversién neta requerida queda determinada
por la ecuacién 3 = (I/Y) / 6%, de donde se resuelve que el esfuerzo de inversion

neta necesaria debe representar el 18% del PBI.

Usualmente, el CICAP se estima utilizando los datos histéricos de inversion
y produccién. En el Peri, el CICAP estimado para el periodo 1950-1975, que fue
un periodo de crecimiento alto y sostenido, fluctia alrededor de tres y es

bastante estable.!* A nivel internacional, esta cifra es considerada como un

14 Al respecto, el CICAP para @} perfodo 1950-1960 fue de 2.89, ¢l de 1960-1970 fue de 2.76, el

de 1965-1975 fue de 3.07, y el de 1950-1975 fue de 3.07 (estas cifras se basan en célculos
del CICAP utilizando un aRlo de rezago en la inversion). Asisiswo, cabe notar que las
investigaciones realizades por Hunt (1987) y otrog concuerdan con el rango de estos
est imados.
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nivel razonable para economfas subdesarrollacas con crecimiento exitoso. En los
iGltimos quince afios, el CICAP estimado para el Peri ha sido bastante mayor que
tres (varfia entre ocho y trece, para diferentes periodos de diez afios) y muy
fluctuante. Este es un indicador claro del deterioro de la calidad de la inversién
en el Peri y del manejo inapropiado e inestable de la politica macroeconémica

durante este periodo.

Para el ejercicio de simulacién y consistencia macroeconémica en que se
basa esta sezcién (referirse al Apéndice 1), se considerd que el valor del CICAP
durante la década de los noventa serd de tres. Este supuesto se utilizé para
determinar los requerimientos de inversién asociados al objetivo de crecimiento
planteado anteriormente. En relacién con lo ocurrido en los iltimos quince afos,
el CICAP de tres supone un aumento sustancial en la eficiencia de la inversion
y un manejo coherente de la politica econémica, de manera tal que se promueva
un entorno macroecondmico estable. Mas aiin, es importante resaltar que el
incremento en la eficiencia de la inversién esti condicionado a que ésta se realice

-dentro de un marco de politica econémica orientado a lograr un eficiente uso de
los recursos.

Tal como se indicé al presentar los objetivos del presente programa
econémico, la meta de crecimiento es de 5% anual promedio. Este es,
aproximadamente, el méximo ritmo de crecimiento alcanzado en el Peri durante un
periodo prolongado, y es, a la vez, el crecimiento midximo consistente con las
restricciones macroeconémicas de mediano y largo plazo que se discuten a
continuacién. Crecer a una tasa mayor es poco probable y exigiria un gran
sacrificio del consumo durante los primeros afios del programa. La deseabilidad
y viasbilidad politica de esto iltimo es cuestionable dentro de ur. sistema
democrético, joven y frédgil, y lo es, mds ain dadas las actuales condiciones de
pauperizacién y violencia. El objetivo de crecimiento planteado considera, ademas,
que éste estd condicionado por la disponibilidat de recursos externos, que es
producto de las exportaciones, de mayor endeudamiento externo, y/o de la

inversion extranjera.

La evidencia internacional muestra que aquellog paises que lograron tasas

de crecimiento significativamente més elevadas que la planteada aqui contaron con
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masivos influjos de inversién extranjera, por lo menos en los afos iniciales de
crecimiento. Tal es el caso, por ejemplo, de Taiwdn y Corea. Ademis, algunoS
de dichos paises, tales como el Japén y la Alemania de la posguerra, ya contaban
con un desarrollo tecnolégico elevado y una fuerza laboral altamente capacitada
al comenzar su nueva etapa de crecimiento. Esta no es la situacién del Peri
actual ni se puede confiar en un gran influjo de capital extranjero que
proporcione los recursos para crecer a tasas muy elevadas. La situacion
comparativa del Peri dentro del sistema internacicne! es bastante desfavorable
¥, ain cuando serfa deseable, diffcilmente puede esperarse atraer montos
significativos de inversién extranjera. Adn cuando la inversién extranjera pcdria
contribuir al crecimiento, sobre todo en algunos sectores, los reducidos montos
esperables llevan a la conclusién de que el esfuerzo de inversidn necesario para
que el Peru crezca tendrid que venir, fundamentalmente, de los peruanos. Esto

supone, necesariamente, un sacrificio del consumo presente.

A continuacién se analiza brevemente la magnitud del esfuerzo de ahorro
-e inversién necesarios para alcanzar la tasa de crecimiento planteada
anteriormente. Como se vera méds adelante, este analisis permite concluir que
plantear tasas de crecimiento significativamente méis elevadas linda con lo irreal
o demagégico. Por otro lado, crecer a tasas menores que la planteada hace muy
dificil alcanzar los objetivos de empleo y eliminacién de pobreza esbozados

anteriormente,

Para alcanzar el objetivo de crecimiento de 5% del PBI anual, con un CICAP
de tres, sera necesario un nivel de inversién neta anual de 15X del PBI. Sin
embargo, el concepto generalmente utilizado para medir la inversién es la
invergién bruta. La inversién bruta es igual a la inversién neta mas la inversiéon
de reposicion o depreciacién, es decir, considera tanto a la inversién que es
necesaria para compensar el desgaste del acervo de capital ya existente como la
requerida para incrementarlo. En las cuentas nacionales del Instituto Nacional
de Estadistica (INE), se estima que la depreciacién anual es bastante estable,
alrededor de 7% del PBI. Por lo tento, ia inversién bruta asociada a la tasa de
crecimiento de 5% anual es de 22% (15% + 7%) del PBI.
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La inversiéon bruta en el Pgri registré un promedio de 16.7% del PBI
durante ei periodo 1977-1986, alcanzando sus niveles mds altos en los afos de
1981 y 1982, en que representd el 22.1X y el 22.6X del PBI, respo;ect’.ivamen\:e.15
Estos niveles de inversion se debieron, en parte, a los programas de construccioén
de viviendas del sector piblico y al aumento en la importacién de bienes de
capital, debido a la liberalizacién comercial ocurrida en dicho periodo. Es
importante notar que, entre 1977 y 1986, el CICAP fue extremadamente elevado
(aproximadamente trece), indicando que buena parte de la inversién no fue
destinada a aumentar la produccién (como la inversién en vivienda), o fue
destinada a actividades ineficientes.!® De la revisién de las cifras histdricas,
es claro que demandar un nivel de inversién de largo plazo del orden de 22% del
PBI resulta bastante ambicioso, pero no irreal o inalcanzable. Asimismo, debe
recalcarse que, para alcanzar la meta de crecimiento con este nivel de inversion,
es necesaric que ésta sea muy eficiente (lo cual esta implicito en el CICAP

supuesto de tres).

Existe, ademis, una consideracién adicional en cuanto a los requerimientos
de inversién. Como se mencioné anteriormente, se proyecta que el crecimiento
serd liderado por el sector exportador, tanto por la necesidad de evitar el
estrangulamiento por escasez de divisas como por ofrecer mejores perspectivas
de expansién, si se asegura el tipo de cambio real elevado y estable propuesto.

Debe notarse, entonces, que para que la meta de crecimiento de las exportaciones

v

15 . .
Las cifras de inversién presentadas son tomadas de las Cuentas Nacionales preparadas por el

BCR hasta 1988 (el aidc base es 1970). A partir de dicho aiio, la s~todol~gia ds cdlculo 4}
BCR cambié y los estimados de inversion (y de ahorro) son bastante ais elevados (cuentas corn
aflo bage 1973). Es i{mpurtante notar yue las cifras de ahorro e inversién (en relacién al
PBI) discutidas en el texto, corresponden a los estisados elahorados en base a las cuentas
nacionales con base 1970. Lla razén para esto es que las cifras de inversién y ahorro de las
nuevas cuentas cetan siendo revisadas, por juzgartgi que exicten sesgos metodolégicos hacia
1a sobrestimacién de las micmas.

16 Que la inversi6on se realizase a peser de ser tan ineficiente indica que la rentabilidad

privada de la inversion fue mayor que la rentabilidad social. A su vez, esto 3¢ debiA, en
parte, a los grandes subsidios a la inversion existentes durante este periodo, tales como un
tipo de cambio sobrevaluado y exoneraciones arancelarias para las importaciones de bienes de
cupital, y crédito subsidiado de la banca de fosento, entre otros., Por otro iado, cabe notar
que @1 valor del CICAP también as clavado debido al mal manejo de la econosi{a ocurrido en
es08 afios.




sea alcanzable, la inversién debe orientarse principalmente hacia el sector
exportador.!’

Finalmente, cabe resaltar que el nivel de inversién previsto también debe
ser consistente con el objetivo de emplear adecuadamente a 60% de la poblacién
econdmicamente activa (PEA) para el afio 2000. Al respecto, se ha estimado que
el costo promedio por puesto de trabajo creado seria de aproximadamente 14,300
délares de 1989. Esta cifra es consistente con los calculos hechos por otros
investigadores, tales como Garland (1988) y Carbonetto (1985), que estiman el
costo promedio por puesto de trabajo entre 8,800 y 18,500 ddlares. Los estimados
hechos para el presente documento se basaron en estos trabajos y en cifras
obtenidas de la experiencia chilena de los iltimos cinco afos.!® Con esta
informacién y las proyecciones del crecimientc de la PEA durante el préximo
decenio se estimé que la inversién necesaria para lograr la meta de empleo es
ligeramente inferior a la necesaria para alcanzar la meta de crecimiento.!® Por
lo tanto, una inversién bruta de aproximadamente 22% del PBI permitiria generar
los puestos de trabajo necesarios para zlcanzar y superar ligeramente la meta de
empleo en el plazo indicado. Como se observa el el Cuadro 1 de la pagina
siguiente, presenta la evolucién proyectada del empleo como porcentaje de la PEA,
asi como el nivel de inversién y de producto necesarios para alcanzar la meta de

crecimiento.

17 En general, lo isportante es gque los recursos se dirijan a sectores generadores netos de

divisas, por lo que la inversién también podria efectuarse en actividades que sustituyen
isportaciones de manera eficiente.

18 Estas Gltimas cifras se consideran especialmente Gtiles por cuanto, durante dicho periodo,
el vecino pais contd con un régisen comercial abierto y una econosia bastante liberalizada,
habiendo pasado por una profunda crisis econsmica en los sfios inmediatamente anteriores.

19

En @l Anexo 2 se presentan los nupuestcs uni. -:y los cédlculoe realizadon en lo referente a
la creacién de empleo.
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A
CUADRO 1

PRODUCTO, INVERSION Y PBA EMPLEADA

INVERSION PRA

PB: BRUTA SMPLEADA

REBQUERIDA ESTIMADA

(Miles de (Miles de (X de la
USs del 89) Us$ del 39) PEA)
1991 20°976,6756 4°467,991 37.7%
1992 22°025,512 4°691,413 40.4%
1993 23°126,788 4°925,917 43.2%
1994 24°283,1217 5'172,327 45.9%
1995 25°497,284 5'431,043 48.6X
1996 26°772,148 5°702,596 51.4%
1997 28°110,755 5°'987,657 54.2%
1998 29°516,293 6°287,096 57.0%
1999 30°992,108 6'601,192 59.8%
2000 32°541,713 6°931,239 62.6%

Elaboracién: GRADE

S

I1.2. Las Necesidades de Ahorro para la Inversién y el Crecimiento

La inversién necesaria para alcanzar una meta de crecimiento requiere de
un esfuerzo de ahorro. Tal como se indicé anteriormente, en una economia
abierta, 1 ahorro puede ser interno o externo. En el caso peruano, el ahorro
externo representé el 3% del PBI, durarte el periodo 1977-1986.2° Al respecto,
la magnitud del esfuerzo de ahorro necesario para poder crecer al 5% anual
aumenta considerablemente cuando se toma en cuenta que la inversién tendra que
ser financiada fundamentalmente por el ahorro interno. Efectivamente, aun
suponiendo que el ahorro externo se mantendra al mismo nivel durante la préxima

déceda,?! el ahorro interno, como proporcién del PBI, tendria que aumentar en

20 Entre 1981 y 1983, el ahorro externo llegd a un promedio de 7,3% del PBI.

2 Lax proyec:iones realizadas de balanza de pagos indican Gue, entre 1991 y 1996 la balanza en

cuenta corriente seré negativa del orden de 3% del PRI, pars luego ir dissinuyendo hasta
cenos de 1% del PBI en el sfio 200G (véase el Anexo 1). Noteas, sin emtargo, que como s
detalls mis adelante, este resultado se debe principalmente sl pago do intereses de la deuda
externa, siendn que la transferencis neta al exterior por concepto de deuda seris del orden
de 1% del PBI hasta 1896, y algo mayor en el siguiente quinquenio.
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40% (pasar de 13.7% del PBI a 19% del PBI), si se quiere alcanzar el objetivo de
inversion de 22% del PBI.

Estos estimados de necesidades de inversién y ahorro permiten una primera
aproximacién a las enormes dificultades existentes para poder crecer a tasas
significativamente mayores al 5%. Si, por ejemplo, se proyectara crecer al 8%
anual, la inversién requerida, atn con un CICAP igual a tres, seria del orden de

22 pgte nivel de

31X anual, cifra jeméds registrada por la economia peruana.
inversién requeriria que el ahorro interno, como porcentaje del PBI aumentara en
més de 100X sobre su nivel histérice, (pasar de 13.7% del PBI a 28% del PBI).
Nétese también que estos requerimientos de ahorro se han estimado en base al
supuesto de que la inversién serd muy eficiente; una menor eficiencia de la
inversién requeriria niveles de inversién y ahorro ain mayores para aléanzar el

mismo objetivo de crecimiento.

Para cualquier nivel de ingreso y de ahorro externo, todo incremento del
- ashorro total tiene que basarse en una reduccién en el consumo interno. Es claro
que la situacién econdémica y social del Perid no permite plantear que el consumo
se reduzca significativamente en relacién a los niveles actuales. Esta es la
restriccién mas importante a los objetivos de crecimiento, por lo menos en los
primeros afios del nuevo programa econémico. En el Cuadro 2 (ver siguiente
pagina) se presentan los niveles de consumo por habitante que resultan del

modelo de consistencia con objetivos de crecimiento de 5% y de 8% anual.

En ambos escenarios, se supone que recién en 1992 se podria alcanzar las
tasas de crecimiento deseadas (5 y 8%, respectivamente). En el primer caso, el
crecimiento en 1990 seria de 2% y el de 1991 de 4%, mientras que en el segundo
escenario las tasas serfan de 2 y 7% respectivamente. En el primer escenario,
estos supuestos implican que el consumo por habitante se contraeria ligeramente
en 1991, casi se mantendria en 1992 y crecerfa a tasas que oscilan entre 2y 3%
durante el resto de la década. En contraposicién, en el segundo escenario, el

consumo por habitante rendrfa que caer muy fuertemente en 1991 (-9.2%) y recién

2 Al respecto, en un reciente estudio del Banco Mundial (19689), s6lo 3 de 33 paises estudiados

(Singapur, Argelia y Yugoslavia) tuvieron tasas de inversién superiores sl 30X.
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en 1994 se recuperarian los niveles de consumo de 1990. Esta iultima opcidn es
humana y politicament: intolerable. Cualquier programa econdémico deberia poder
mostrar progreso rapidamente y evitar empeoramientos significativos en el

consumo.

CUADRO 2

CONSUNO PER CAPITA CON DISTINTAS TASAS DE CRECIMIENTO
(US$ de 1989)

1991 1992 1893 1994 1995 1996 1997 1995 1999 2000

CON CRECIMIENTO DE SX:

Nivel 723 725 746 763 784 802 822 840 859 879

Variacién Porcentual 0.3% 3.0% 2.2% 2.7% 2.3% 2.3x 2.4% 2.3x 2.4%
CON CRECIMIENTO DE 8X:

Nivel 668 663 730 768 812 55 900 945 989 1053

Variacion Porcentual 3.1% 5.9% 5.2% 5.7% 5.3% 5.3% 5.4% 5.4% 5.4%

Elaboracién: CRADE

Es interesante notar que de ser factible el mayor nivel de ahorro requerido
para crecer al 8%, el consumo per cépita superaria, a2l cabc de sdlo cuatro afos,
al consumo per cépita correspondiente a una senda de crecimiento de 5% anual.
Es decir, el mayor sacrificio en los primeros afos llevaria a mayores posibilidades
de consumo en el futuro. Sin embargo, existen otras restricciones al crecimiento

elevado.

Crecer a una tasa superior al 5% requiere de una mayor disponibilidad de
divisas para financiar las necesidades de importacién asociadas con una mayor
produccién. Estas divisas pueden provenir de los ingresos por exportaciones, de
la inversién extranjera, o de nuevos préstamos del exterior. Dada la capacidad
de exportacién de un pais, un mayor crecimiento requiere de mayor ahorro

externo, el cual, como se veri mas adelante, difkilmente estara disponible para

el Peri. Asi, las posibilidades de crecimiento estin también limitadas por la
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capacidad de generar diviras internamente mediante la exportaciéon (o la

sustitucién eficiente de importaciones).

Si las exportaciones peruanas muestran un crecimiento vigoroso y sostenido
durante los préximos afios y se duplican en términos reales en el transcurso de
la década de los noventa, la restriccidn externa hace inviable un crecimiento
significativamente superior ai 5X por ano. Este se comprueba al analizar el
modelo de consistencia presentado en el Anexo 1, y es producto de las
necesidades de importacién y del supuesto de un ahorro externo inicial menor a
3% del PBI, que luego decrece. En funcién a los mismos considerandos, una tasa
de crecimiento de 8X anual requeriria que las exportaciones se elevaran de unos
3,500 millones de délares en 1990 a unos 10,500 millones de délares en el ano 2000
(dolares de 1989). Es decir, las exportaciones tendrian que triplicarse en

términos reales.??

El objetivo de aumentar las exportaciones reales durante la proxima década
en aproximadamente 100X (sin considerar cambios significativos en los términos
de intercambio), es ya bastante ambicioso. Este implica que el crecimiento sera
liderado por el sector exportador. Basar un programa econdémico en una
proyeccion de crecimiento de exportaciones reales de mias de 200% (como
requerirfa un crecimiento de 8% anual] durante la década de 1990 es jugar
irresponsablemente con el desastre. El resultado serfa un crecimiento muy volatil,
con periodos de expansién seguidos por perfodos recesivos debido al
estrangulamiento externo ocasionado por la insuficiencia de divisas, y las
consecuentes politicas de ajuste, tal como ha sucedido en el Peri durante los
tltimos quince afnos. La historia demuestra que este tipo de proceso es el camino

mAs seguro al estancamiento econdmico.

23 Al respecto, es interesante notar que el mdximo crecimiento real de las exportaciones

peruanas durante una década fue de 109X, entre 1969 y 1979, Aun @mds, cabe subrayar que este
crecimiento se vio favorecido por el extrsordinario aumento ocurrido en los precios de los
principales productos de exportacion en 1979, Dejandn de lado los aflos 1979 y 1980, el sayor
ausento on las exportaciones reales peruanas durante la década fue de 77X, entre 1960 y 1970.




IL.3. Los Componentes del Ahorro

Como se mencioné anteriormente, los recursos necesarios para financiar la
inversion provienen del ahorro interno (privado o ptiblico) y del ahorro externo.
El ahorro privado proviene de las familias que ahorran parte de sus ingresos y
de las empresas que "ahorran” o reinvierten sus utilidades. El ahorro del Sector
Piblico proviene del Gobierno Central, de las Empresas Estatales, y de otras
instituciones piblicas, como el Instituto Peruano de Seguridad Social (IPSS) y los
gobiernos municipales. El ahorro externo proviene del endeudamiento con el

exterior y de la inversién directa extranjera.u

La principal fuente de ahorro en el Peru es el sector privado, volviéndose
preponderante dentro de €] la participacién del ahorro de las empresas. El
ahorro externo tembién ha sido significativo, especialmente durante algunos
periodos, pero el ahorro piblico ha sido generalmente reducido o negativo. En
contraposicién, el Sector Piiblico no ha constituide una fuente importante de
ahorro; por el contrario, durante muchos ainos el ahorro de este sector ha sido

negativo.

Dada la situacién financiera internacional, es claro que no se debe esperar
un gran flujo de inversién directa extranjera (a pesar de lo necesaria que ésta
pueda ser) y que ni se puede esperar ni resultaria conveniente aumentar el
endeudamiento externo (por el contrario, es necesario reducirlo). Por lo tanto,
el nivel de inversién bruta de aproximadamente 22% del PBI tendrd que ser
financiado fundamentalmente por el ahorro interno. Esto significa no sdlo que el
ahorro interno tendri que alcanzar niveles histdricamente altos, sino que el
Sector Piblico tendrd que convertirse en una fuente importante de ahorro,
revirtiendo draméticamente la tendencia de los iltimos aiios.

En lo que sigue se analiza el ahorro por sectores, indicando qué papel

jugard cada sector en lograr el monto agregado de ahorro imprescindible para

2 Una fuente adicional de ahorro externo es la pérdida de regervas internacionales, pero es

claro que este proceso no es sostenible en el largo plazo.
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financiar la inversién que se ha considerado necesaria para alcanzar las metas

de crecimiento y empleo.

El Ahorro del Sector Piiblico No Financiero

El ahorro del Sector Piblico No Financiero (SPNF) es la diferencia entre
sus ingresos y sus gastos corrientes. Ademas de los gastos corrientes, el SPNF
enfrenta gastos de inversién y de repago {amortizacion) de deuda. El shorro del
SPNF (también conocido como ahorro en cuenta corriente del SPNF) es una fuente
de financiamiento de estos iltimos gastos. Si el ahorro en cuenta corriente no
es suficiente para financiar los gastos de inversion y de amortizacion de la
deuda, el SPNF necesita recurrir al endeudamiento, sea interno o externo. Dado
el escaso desarrollo del mercado de capitales en el pais, el endeudamiento interno
ha tomado la forma principal de endeudamiento con el Banco Central de Reserva,
originando una expansién de la base monetaria, con los consecuentes efectos
- inflacionarios.?® La otra fuente de financiamiento del SPNF es el endeudamiento
externo. Esta fuente de endeudamiento ha sido utilizada en exceso, al punto que
el SPNF se encuentra totalmente sobreendeudado. En este sentido, uno de los
elementos centrales de esta propuesta es una renegociacién de la deuda externa
que incluya, desde el inicio, 1a condonacién de aproximadamente 50% de la misma.
Es importante notar que toda la discusién referida al servicio de la deuda externa
en esta seccidn trata sobre el servicio de la nueva deuda (reducida por la

condonacién inicial).

Debe quedar claro que no es realista esperar que -en la etapa posterior
a la condonacién- el pais reciba un flujo significativo de capitales. Por lo tanto,
es evidente que el SPNF debe poder generar el ahorro suficiente para evitar
geguir generando presiones inflacionarias y para no recaer en un
sobreendeudamisnto externo. El objetivo central de la politica figcal es lograr

que el SPNF pueda financiar, sin recurrir a la emisién monetaria ni al

5 El SPNF también puede endeudarse internamente con el sistesa financiero o con el publico

(colocando bonos), pero este endeudamiento rara vez s sido importante. Zsto se debe
principalsente a que ¢l SPNY ha sido crénicamente incapaz de repagar las deudas contraidas,
S4l0 ¢l Banco Central no exige repago de la deuda dal SPNF ys que, cada fin de aio, el Banco
Central condona la deuds del Tesorcv Publico.
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endeudamiento externo, todos sus gastos no asociados al endeudamiento externo
¥, ademis, permitir una gradual reduccién del endeudamiento externo real (esto
se detallari mas adelante). Debe quedar claro que, en el largo plazo, la
reduccién del endeudamiento externo real exige que, por lo mznos, parte de los
intereses de la deuda piblica externa sean financiados por el exceso de ingresos

corrientes sobre gastos totales (excluyendo los intereses de la deuda externa) del
Sector Publico.

Antes de continuar la discusién, es necesario referirse a la relaciéon entre
el programa gradual de privatizacién de las empresas estatales, incluido en esta
propuesta,?® y las proyecciones de los niveles de ingresos y gastos de éstas.
Dado que en esta seccién sdlo se busca determinar los requerimientos
macroecondmicos bésicos para asegurar la consistencia del programa propuesto,
no son muy importantes algunas distinciones entre actividades privadas y
publicas, salvo en lo que respecta a asegurar que los ingresos del Sector Publico
financien sus gastos para evitar presiones inflacionarias y/o desplazar al sector
- privado del acceso al crédito. Por lo tanto, en el anilisis de los recursos
movilizados por las Empresas Estatales, se ha optado por proyectar como parte
del Sector Piblico todos los ingresos y gastos de las empresas que hoy estan en
manos del Estado, sin definir cudles serin privatizadas, ni cuindo. Cuando
alguna empresa sea privatizada, esta pasara al sector privado y se mantendra el
balance de recursos a nivel agregado, alterindose sélo su composicién entre

sector publico y privado.

Los ingresos del Gobierno Central provienen casi en su totalidad de la
recaudacién de impuestos, mientras que la mayor parte de los ingresos de las
Empresas Publicas provienen de las ventas que realizan. Los ingresos del resto
del SPNF provienen principalmente de impuestos locales, aportes al IPSS, y
transferencias del Gobierno Central. Este "resto del sector piblico” tiene una
dimensién reducida en relacién al Gobierno Central y las empresas, aunque

usualmente ha alcanzado un nivel de ahorro moderado, en términos relativos.

26 .
Como se vers mas adelante, este programa deberé llevarse a cabo en un plazo extendido,

conforme las circunstancias hagan factible y aconsejable vender o liquidar emprosas.



Los gastos corrientes del SPNF estin compuestos principalmente por
remuneraciones, intereses (de la deuda interna y externa), transferencias (pago
de pensiones) y compras de bienes y servicios necesarios pare el funcionamiento
de las instituciones piblicas. En la actualidad, los gastos corrientes del SPNF
se encuentran muy deprimidos: en 1989 representaron aproximadamente 20% del
PBI (7% de Gobierno Central y 11% de Empresas Estatales) contra un promedio de
37.2% del PBI entre los afos 1977 y 1986 (14.6%X de Gobierno Central y 22.6X de
Empresas Estatales).

Dado el reducido nivel de gasto, para que el Sector Publico pueda ahorrar
sumas significativas, es imprescindible que se aumenten sustancialmente sus
ingresos. En 1989, la presién tributaria no alcanzé el 5% del PBI, el nivel mas
bajo registrado en los Gltimos 40 anos. En comparacién, la presién tributaria
promedio en el periodo 1977-1986 fue de 13%. Asimismo, los ingresos de las
empresas estatales se encuentran muy por debajo de los niveles histéricos
comparables (11X del PBI en 1989 contra el 24% registrado en el periodo
1977-1986).

Para el caso del gobierno central, esta caida en los ingresos se debe,
fundamentalmente, a la proliferacion de exoneraciones tributarias; los bajos
precios domésticos de productos que generan parte importante de la recaudacisn
indirecta (como la gasolina); ta caida del tipo de cambio real; la mala
administracién tributaria; y los efectos de la inflacién y de la recesion. Para
el caso de las empresas estatales, la disminucién de los ingresos se debe
fundamentalmente a los bajos precios de sus productos. Esto se explica tanto por
la politica de subsidios via precios ejecutados por el gobierno como por la
disminucién en el tipo de cambio real {que afecta los ingresos de las companias

mineras y petroleras).
Una de las metas del presente programa econdmico e¢s que la presion

tributaria se eleve graduaimente hasta 18X del PBI. Esta meta busca asegurar

un nivel de ingresos suficiente para cubrir los gastos requeridos para alcanzar



las metas de eliminacién progresiva de la indigencia,” generacicn de empleo, ¥y
crecimiento econémico con %aja inflacién. Aunque una recaudacién de 18% del PBI
es casi cuatro veces mayor a la registrada en 1989, es sdlo un poco mayor a!
nivel promedio del periodo 1977-1986, en el que la presién tributaria alcanzé 14%
del PBIL.2® Claramente, esze increments en la recaudacidon no debe ocasionar

grandes trastornos en la economia.

Asimismo, se propone que los ingresos de las empresas estatales se
aumenten mediante el incremento real en sus precios y tarifas a niveles similares,
inicialmente, a los valores reales alcanzados en julio de 1985. Posteriormente,
estos precios y tarifas se ajustarisn en forma gradual, de manera que reflejen
tanto las necesidades de inversién como estindares adecuados de eficiencia
operativa. Se estima gque los ingresos de las empresas estatales llegaran a
aproximadamente 24% de! PBI entre 1993 y 1995, para luego caer progresivamente
conforme vaya disminuyendo la importancia de este sector en la economia.?? En
el Cuadro 3 de la pigina siguiente, se presentan las cuentas proyectadas del

Sector Publico No Financiero, para el periodo 1990-2000.

En cianto a los 1astos del sector publico, se estima que los gastos
corrientes del gobiernc central aumentaran gradualmente hasta llegar a
aproximadamente 13% del PBI hacia 1995 (en comparacion con 7% del PBI en
1989).3° Fl gasto corriente asocicdo al cbjetive de eliminacidon gradual de la

indigencia es considerabtile, pero cabe recalcar que este gasto constituye el

7
2 En el Anexo 3 del presente documento se detallan los cdlculos efectuados paras determinar los

recursos involucrados y los plazos necesarfos para alcanzar l» meta de elisinacion de la
indigencia.

8 Notese que en 1980, cuaado las grandes utilidades de las empresac mineras y petroleras

(debidas & las altas cotizaciones de algunos mineraler y del petroleo) permitieron
incrementar 1la recaudarién por impuestos directos e impuestos s las exportaciones
tradicionales, ce alcanzé una presién tributaria de 17X del PBI. En la ausencia de un
contexto internacional tan favorable, la meta de 18% debe ser slcanzable con una legislacion
tributaria adecuads, en la que el peso de la recaudacién recaiga sobre todo en las
trancacciones intornas.

29 Como se menc:ond anteriormente, estas cifras no toman en consideracion el proceso de

privatizacidn prnnuesto mds adelante.

30 Notege que los gastos corrientes del SPNP incluyen los intereses por concepto de deuda

externa (e interna). lLos estimados de los msontos de intereses pagados roesultan de la
propuesta de ranegociacién de la deuda externa, presentada en aste documento.
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elemento fundamental de cualquier programa para alcanzar dicho objetivo.3! En
cuanto al gasto corriente de las empresas estatales, éste aumentaria hasta 20X del
PBI entre 1993 y 1995 (en comparacién con 11% en la actualidad), para luego

también decaer gradualmente.

CUADRO 3

OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Como porcentaje del PB8I)

1991 1992 1993 199¢ 1995 1996 1997 1998 1953 2000

INCRESOS TOTALES: 40.5 43.0 44.3 45.5 46.3 46.0 45.8 45.5 45.3 45.0
%0b. Central 14.0 15.0 i6.0 17.0 8.0 18.0 18.0 13.0 13.0 18.0
Eapresas Publicas 25.0 24.0 24.0 24.0 23.7 23.5 23.3 23.0 22.8 22.5
Seguro Social y Otros 3.5 4.0 4.3 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5

GASTOS CORRIENTES

TOTALES: 30.5 33.3 3%.5 35.8 36.0 35.3 35.5 35.3 35.0 34.8
Cob. Central 12.9 13.1 13.3 13.4 13.0 13.0 13.0 3.0 13.0 13.0
(Sin Int. D. Ext.)

Empresas Piblicas 17.0 18.5 19.0 19.3 19.5 19.3 19.0 18.8 16.5 18.3
(Sin Int. D. Ext.)

Seguro Social y Otros 3.0 3.3 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5
Intereses Deuda Ext. 3.6 3.4 3.3 3.2 3.0 2.9 2.8 2.7 2.6 2.5

ABORRO EN CTA. CTE. 4.3 5.0 5.4 6.4 1.4 7.5 7.7 1.8 8.0 8.1
INVERSION PUBLICA 6.0 7.5 8.0 8.3 8.8 8.5 8.5 8.5 8.5 8.5

RESULTADO ECONOMICO -1.7 -2.5 -2.6 ~-1.9 -1.3 -1.0 -0.8 -0.7 -0.5 -0.3
(Déficit)

FINANCIAMIENTO

EXTERNO NZITO 2.3 2.5 2.6 1.9 1.3 1.6 0.8 0.7 0.5 0.4

¥ERI0: Sin contabilizar Intereses de Deuda Externa

AHORRO EN CTA CTX 7.6 §.1 8.4 9.3 10.2 10.2 10.2 10.3 10.3 10.3

RESULTADO ECONOMICO 1.6 0.6 0.4 1.1 1.5 1.7 1.7 1.5 1.8 1.8

Puente © Ver Anexo 1
Elaboracién: GRADE

L

i Al respecto, referirse al Anexo 3 del presente documento.
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Los niveles de ingresos y gastos corrientes discutidos en los péarrafes
anteriores resultan en un nivel de ahorro del SPNF que fluctiia entre 4.0% y 7.7%
del PBI durante la préxima década. Este nivel de ahorro permite financier la
inversion pidblica, cuya impcrtancia dentro de los gastos totales del SPNF
aumentaria hasta alcanzar un nivel de 8.5% del PBI {en comperacién con el nivel
méximo de 9X del PBI en 1982) hacia 1993. Este nivel de inversién es calculado
en funcién a las necesidades de inversién en las actividades econémicas que hoy
estdn a cargo de empresas estatales y en la rehabilitacién y expansién de la
infraestructura piablica. Si bien es cierto que este nivel de inversidén piblica es

P NP Y imi io un
algo elevado en términos histéricos, el objetivo de crecimiento hace necesario

nivei de inversidn elevado.

El saldo de restar a! ahorro en cuenta corriente del SPNF la inversion del
SPNF se denomina "resultado econémico” del SPNF. Comc se menciond
anteriormente, el resultado del SPNF, sin tomar en cuenta los intereses de la
deuda externa, debe ser positivo, de tal manera que los gastos corrientes
internos y de inversiéon del SPNF sean financiados sin recurrir ni a la emisién
monetaria ni al endeudamiento externo. Las cifras en la parte inferior del Cuadro
3, indican que este es el caso. Sin embargo, este cuadro muestra que el
resultado econémico del SPNF es negativo para todos los afios considerados; esto

se debe al pago de intereses derivados de la deuda externa.

Dado que este escenario puede parecer inapropiado, es importante enfatizar
que el resultado econdmico del sector piblico es menor, en términos absolutos,
que el monto de los intereses de la deuda externa. En otras palabras, el
endeudamiento requerido para financiar el déficit del sector piblico sélo cubrira
parte de los intereses devengados de la deuda externa. En un contexto de
inflacién internacional similar al de la actualidad, el componente real de la tasa
de interés nominal es menor a dos tercios de ésta. Dado que el financiamiento
externo neto’? requerido a partir de 1995 es menor a un tercio del pago de

intereses, la deuda externa real del SPNF se ird reduciendo progresivamente a

32 ts decir, la diferencia entre dosesholsos de nueva deuda externa y amortizaciones de la deuda
existente.
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partir de ese afo.?® En resumen, estas cifras indican que este sector
necesitara de un financiamiento neto positivo, pero registrara una transferencia

neta de recursos negativa.

Reducir ain més el déficit con el objetivo de aumentar el servicio de la
deuda externa sin recurrir a nuevo endeudamiento, incrementaria la transferencia
de recursos hacia el exterior y pondria en peligro el logro de las metas del
programa (debido a que tendrian que reducirse la inversion puablica y/o los

gastos sociales). Claramente, esto es inaceptable.

Ademis de los gastos corrientes y los de capital, €] sector piblico tiene
que hacer pagos para la amortizacién de su deuda, que en la practica es
fundamentalmente deuda externa.® Al respecto, se recomienda que la
amortizacién de la deuda sea financiada totalmente con recursos externcs; es
decir, que sea renovada (rolled over). La amortizacion de la deuda externa no
debe crear presiones inflacionarias internas ni absorber divisas disponibles para

actividades productivas.

El Ahorro Externo y la Deuda Externa

Como ya se mencionS, el ahorro externo proviene de aumentos en el
endeudamiento externo o de la inversién directa extranjera. Por lo tanto, es
necesario proyectar los flujos netos de capital extranjero para determinar en
cudnto pueden contribuir al -o dificultar el- financiamiento de la inversiéon. Sin
embargo, antes de hacer esto, es conveniente resumir brevemente la situacién

actual del problema de la deuda externa.

B Los cdlculos realizados con estas cifras persiten -de igual sanera- ver que la relacion entre

deuda y PBI irfa disminuyendo paulatinasente.

34 Como se menciond, el servicio de la deuda piblica externs queda deterasinado por la propuesta

de renegociacién de la deuda externa.
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La deuda peruana a mediados de 1990 se aproxima a los 20,500 millones de
délares, monto ligeramente superior al PBL3® Esta cifra incluye el estimado de
los intereses que habrian generado los vencimientos atrasados; es decir, la
deuda que deberia haber sido cancelada y no lo fue. Al respecto, segin
estimaciones del Banco Mundial,3® a fines de 1989 se habian acumulado unos
2,300 millones de délares por concepto de intereses devengados por los
vencimientos atrasados. A mediados de 1990, esta cifra se habria incrementado
a aproximadamente 3,000 millones de ddlares, mientras que el monto de deuda ya
vencido serd de aproximadamente 14,000 millones de ddlares {cifra que incluye los

intereses devengados por la deuda impaga).

Dada la magnitud de la deuda externa peruana, no es dificil ver que ésta
no podra ser pagada en condiciones tradicionales. En 1989, el valor. de las
exportaciones fue de aproximadamente 3,500 millones de ddlares, nivel que caera
casi con seguridad en 1990 (debido a la reduccién esperada de los precios de los
minerales). Adn cuando los ingresos por exportaciones se mantuviesen en el nivel
de 1989, se requeriria de mis de la mitad de éstos sdélo para pagar los intereses
de la deuda externa.’’ Asi, quedaria menos del 50% del ingreso por
exportaciones para financiar las importaciones y el saldo negativo de la balanza
de servicios no financieros (BSNF). Es importante notar que en el periodo
1977-1986, estos dos rubros representaron el 90% del valor de las exportaciones.
Desde otro punto de vista, para cubrir los intereses de la deuda externa sin
recurrir al endeudamiento adicional, la balanza comercial y de servicios no
financieros (BCSNF) tendria que registrar un superdvit de aproximadamente 9%

del PEI. Cabe notar cue durante el perfodo 1977-1986 -que cubre tanto la crisis

35 E1 PBI en 1990 (con un crecimiento de 2% en ese¢ aifio) seria de aproximniamente 20,200 sillones
de délares. En este documento, para convertir el PBI a délares se ha utilizado el tipo de
cambio de paridad (base 1985).

36

Estas cifras se basan en las proyecciones hechas utilizando ¢l Revisd Minisum Standard Hodel
(RMSHM) de dicha institucién.

37 La tass de interés promedio de la deuds externs peruana ha sido de aproxisadamente 9% en los

Gltimos afos -ver GCobitz y Hendrick (1989)- con lo cual los intereses de la deuda son
aproximsdamente 1,850 millones de délares anuales.
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de la balanza de pagos peruana de 1977-78, como los primeros afios de la crisis

la deuda externa latinoamericana- la cifra correspondiente fue de 2.7%.38

Pagar la deuda en estas condiciones es, por un lado, inaceptable debido al
enorme sacrificio de bienestar (presente y futuro) que implicaria transferir casi
el 10X de! producto hacia el exterior’® y, por otro lado, imposibl> en términos
de poder generar la cantidad de divisas requeridas para servir la deuda.t’ La
conclusién obvia es que la deuda externa peruana es impagable en condiciones
tradicionales. Esto no constituye una novedad, ya que el Perd tuvo que dejar
de atender parcialmente sus obligaciones desde 1983. Evidentemente, el pais esta
sobreendeudado. En otras palabras, no es que el Peri enfrente un problema de
iliquidez, el problema es uno de solvencia internacional; puede afirmarse que el
pais estd en bancarrota para los fines de los mercados financieros internacionales.
En estas circunstancias, la dnica solucién posible es reducir el nivel inicial de
la deuda; es decir, que una proporcién significativa de ésta sea condonada. Al
respecto, las proyecciones de la balanza de pagos y de las operaciones del SPNF
-consistentes con las metas de este programa- indican que es necesario condonar,
por lo menos, el 50X de 1a deuda y que el resto sea reprogramada en condiciones
favorables para ¢! desarrollo del pais (con periodos de gracia relativamente
extensos y con tasas de interés de mercado relativamente bajas). Los resultados
del ejercicio de condonacién parcial y reprogramacién de la deuda se presentan

en el Anexo 1.

Las divisas requeridas para servir los nuevos instrumentos de deuda
externa (post-condonacién y reestructuracién) podrian provenir del saldo en el
comercio exterior o de un endeudamiento externo adicional. Dado que se esta

proponiendo una condonacién significativa al comienzo del programa, no es

38 Si se excluye el afio 1979 -en Que se registré un boos en los precios de exportaciéon- el

superdvit de la BCSNY sélo representd el 1.3% del PBI. Estos chlculos fueron hechos usando
el tipo de cambio paridad de 1985,

39 A manera de ilustracion, es interesante sefiaiar que esta cifra es ocho veces superior a la

que sufrié Alesania después de la Primera Cuerra Mundial, por los pagos de reparaciéon. Como
e8 conocido, en esa ocasion la transferencis negativa de recursos llev6 a la hiperinflacién
y sl caos econdémico y politico que desembocsd en el Nazismo.

40 N6tege que no se ha considerado la amortizacién de la deuda externs, 1a cual tampoco podria

ser atendida en condiciones tradicionales.




realista esperar que los acreedores externos estén dispuestos a incrementar

nuevamente su exposicién frente al Peri.t!

Por lo tanto, tras la condonacién
inicial, la balanza en cuenta corriente (BCC) -sin inclui .0s intereses de la deuda
externa- tendrd que¢ arrojar un superivit que permita servir, aunque sea

parcialmente, la nueva y reducida deuda externa.

En este contexto, el ahorro externo -definido, como el saldo de la BCC con
signo cambiado~ sera igual a la porcién de los intereses que no pueda ser
cubierta por el supe-avit comercial (incluyendo los servicios no financieros) mas
el flujo de inversion directa extranjera (IDE‘).‘z Con respecto a la IDE, cabe
notar que ésta ha sido relativamente pequenia en relacion a la deuda externa
actual del pais. Por ejemplo, entre 1977 y 1986, la IDE registré un promedic
anual de sélo 61 millones de ddlares de 1989.43 Como se mencioné anteriormente,
no se puede esperar que los montos de inversion directa extranjera sean muy
significativos en los primeros aifos de esta década. Por lo tanto, se estima que
dirante el periodo 1991-2000, el ahorro externo fluctuara entre 3.4 v 0.7X del

PBI, con tendencia decreciente.

El Ahorro Privado Interno

Dados los requerimientos de inversidn y ahorro, y dados los niveles de
ahorro putlico y externo proyectados, sz puede determinar, por diferencia, el
nivel de ahorro necesario por parte del sector privado nacional. Los niveles de
ahorro esperado para los distintos sectores se muestran en el Cuadro 4 y en el

Grifico 1 (ambos en la subsiguiente pagina). Como se puede ver, el nivel de

4 Mig ain, la condonacién inicial reduciria la deuda sélo al nivel en que ¢! servicio futuro

de ésta sea consistente con las metas del progresa. Por lo tanto, no sdlo no es probable,
sino que no es deseable, que los acreedores externos incrementen sus créditos en términos
reales, pues esto llevarfa a un nuevo sobreendeudasiento del pais.

2 Bfectivasente, dado qua al inic.o del prograsa no se contard con un nivel elevado de reservas

internacionales (es mds, es cari seguro que se precisarin recursos para incrementarlas), el
saldc en la BCC debers coincidir bdsicamente con la diferencia entre los deseabolsos y la
amortizacién de la deuda externa, més el flujo de IDE.

9 Sin embargo, en el perfodo 1973-1977, en que 18 compafifias extranjerss realizaron

explioraciones petroleras y se desarrol.d ¢l proyecto de Cuajone, ls IDE alcanzsd un promedio
de 341 millones de délares anuales, en dilares de 1989 (la cifra promedio pars el perfodo
1970-1984 fue de 117 wmillones anuales).
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ahorro requerido para el sector privado no es elevado, ya que fluctia entre 10
y 13X del PBI y esto se encuentra por debajo de los niveles histéricamente
alcanzados. Al respecto, el nivel de ahorro privado promedio para el periodo
1977-1986 fue de 13.5% del PBI mientras que las cifras proyectadas para los afos
1991-2000 promedian 11.7% del PBI. Para entender las implicancias de esta cifra,

sin embargo, debe destacarse una consideracién muy importante.

El indicador de ahorro relevante para determinar el sacrificio de consumo
que realiza el pais es el ahorro interno, tanto privado como publico. Esto se
debe a que el gasto piblico, si no es financiado con recursos externos, tiene que
ser cubierto o con impuestos explicitos que aumentan el ahorro publico y reducen
el ingreso disponible del sector privado, o con el impuesto inflacién, que tiene
exactamente el mismo resultado en la prictica, pero que no es medido en las
cuentas nacionales. Efectivamente, el gobierno central no genera recursos por
si mismo; tocdo ahorro del gobierno central tiene que provenir de recursos
obtenidos de las empresas o de las familias. El sector piiblico sélo puede generar

‘recursos propios a través de las empresas estatales, las cuales no han podido
generar montos significativos de ahorro en la ultima década. Asi, el proponer
elevar el nivel de ahorro del sector piblico de menos de 1% del PBI entre 1978
y 1987, a un promedio de mas de 7% del PBI en la década de los noventa,
necesariamente supone que el ingreso disponible del sector privado se vera
fuertemente afectado. Sin embargo, el efecto sobre el consumo de la poblacién
no serd de la misma magnitud, ya que lo relevante es el consumo total (publico
y privado); adicionalmente, parte de la mayor presién tributaria sdlo sustituira
al impuesto inflacién que, aunque no es contabilizado en las cuentas nacionales,

también afecta el ingreso disponible del sector privado.

Finalmente, es importante notar que el grueso del ahorro privado proviene
de las empresas, las cuales ahorran principalmente a través de la reinversién de
utilidades. Asi, el ahorro privado estd relacionado en forma directa con la
inversién de este sector. Por lo tanto, serd necesario implementar un conjunto
coherente de politicas que propicien un entorno macroeconémico estable en el que

se fomente la inversion.
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CUADRO 4

Grafico 1
COMPONENTES DEL AHORRO

(Como Porcentaje del PBI)

(Como porcentaje del PBI)
1951 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

18.5 2.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3

AHORKO PRIVADO, PUBLICO, EXTERNO E INTERNO
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IT.4. La Consistencia Macroecondémica: Una Sintesis

Para alcanzar las metas propuestas en la primera seccién de este
documento, es necesario cumplir con los siguientes cuatro requisitos de

consistencia macroeconémica:

i. La inversion debe incrementarse a aproximadamente 22% de]l PBl y su
eficiencia debe aumentar sustantivamente (lo cual se reflejara en una

reduccién del coeficiente incremental capital producto a un nivel de tres).

ii. En forma paralela, el ahorro interno debe incrementarse sustanciaslmente,
de manera que, aunado al modesto ahorro externo, sea suficiente para
financiar la inversién requerida. Esto requerird que el sector piiblico
aumente en forma dramatica su ahorro en cuenta corriente, hasta alcanzar
el 7.5% del PBI, y que el ahorro interno total supere, eventualmente, el 20%
del producto.

iii. Los ingresos del sector piblico deben incrementarse de manera tal que
permitan cubrir al menos los gastos corrientes (excluyendo los intereses de
la deuda externa) y los de capital. Esto evitara recurrir al crédito del
Banco Central. Asimismo, el excesc de ashorro en cuenta corriente (sin
incluir los intereses de la deuda externa) sobre la inversién publica
permitira servir parcialmente la deuda piblica externa e ir reduciéndola en

términos reales.

iv. Finalmente, se necesita de una condonacién inicial del 50X de la deuda
externa total y de un crecimiento sustantivo de las exportaciones durante
la década de los noventa (éstas deberdn duplicarse en términos reales).
Esto permitird evitar el estrangulamiento del crecimiento por la falta de

divisas y reinsertar al Peri en los mercados financieros internacionales.

Finalmente, es importante sefialar que e] modelo de consistencia utilizado

sélo confirma que, en caso de cumplirse los supuestos del mismo, el programa

econdémico es consistente y las metas del mismo son alcanzables. Tl modelo no




permite, sin embargo, analizar explicitamente los requerimientos de cambios en
precios relativos (tipo de cambio real, tarifas publicas, tasa de interés, entre
otros) y de reformas institucionales necesarias para mejorar el funcionamiento del
mercado (aper‘ira externa, liberalizacién de los mercados de factores ¥
fortalecimiento del aparato institucional del Estado). A pesar de esta limitacién,
es posible identificar los cambios necesarios en los principales precios relativos,
a través del impacto que se asume tienen sobre las variables incluidas en el
modelo. Por ejemplo, si el modelo sefiala que las exportaciones necesitan crecer
mas riapidamente que el producto, se puede inferir que el tipo de cambio real
debera incrementarse y registrar cierta estabilidad en el futuro. A continuacién
se delinean tos principales cambios en precios relativos que seridn necesarios para
alcanzar las metas del programa y que son compatibles con los niveles de las

variables incluidas en el modelo de consistencia.

Incrementar el nivel y la calidad de la inversion significativamente requiere
de: la operacién eficiente de los mercados; la eficiente canalizacién de recursos
hacia la inversién; la apertura comercial que asegure competitividad y acceso a
tecnologias modernas adaptables; y reglas de juego estables que inspiren
confianza en el sector privado y alienten la inversién de largo plazo. A su vez,
la canalizacién eficiente de recursos hacia la inversién requiere eliminar la
represién financiera; en otras palabras, se necesitarian tasas de interés reales
positivas en el sistema financiero formal. El incremento en las tasas de interés
permitird incrementar el ahorro financiero privado, en particular, el de las
familias. Por otro lado, el aumento en el ahorro del sector publico necesita de
una elevacién significativa de las tarifas publicas. Por ultimo, para que la
inversién se dirija al sector transable de la economia, es necesario asegurar la
rentabilidad y seguridad de las actividades exportadoras y sustituidoras
eficientes de importaciones; esto requiere de un tipo de cambio real elevado y
estable,
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III. MARCO GENERAL DE POLITICA ECONOMICA

Tres son los pilares basicos de un programa econémico de mediano plazo.
El primero esta constituido por las metas del programa, éstas fueron presentadas
en la primera seccién de este documento. El segundo estda dado por los
requerimientos basicos para alcanzar las metas y las condiciones de consistencia
macroeconémica, que en lo fundamental no admiten discrepancias de orden
ideolégico; por ejemplo, los requerimientos de inversién para el crecimiehto y del
balance necesario entre el ahorro y la inversidn. Estos son los elementos
principales que se discutieron en la seccién anterior. En tercer lugar, existen
criterios referidos a la organizacién de la produccién, que también condicionan
la naturaleza del programa econdémico. En esta seccién se discutirén este tercer
tipo de elementos, que a diferencia de las pautas de consistencia macroeconémica,
contienen cierto componente ideolégico. Sin embargo, es importante enfatizar que
los lineamientos de politica propuestos se sustentan en consideraciones
pragmaéticas antes que ideolégicas. Estos se derivan del andlisis de la experiencia
histérica nacional e internacional, y estdn orientados a asegurar la consecucién

de las metas del presente programa.

IIT.1 E! Rol del Mercado

El mercado debe ser el principal mecanismo de asignacién de recursos en

la economia.

En un mercado libre y competitivo el sistema de precios provee
la informacién necesaria para coordinar las acciones de los distintos agentes,
indicando a los productores cuéles son los bienes que los consumidores prefieren,

y a los consumidores, los sacrificios que deben realizar para consumir los

“ Si bien existen otras formas de organizacion, tales coso la Planificacién Central o el

Socialismo Descentralizado de Oscar Lange, 4stas cuentan con una seris de limitaciones que
hacen pcco probable que su adopcién conduzca a una asignacion coficiente de recursos.
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distintos bienes. Por otro lado, los precios de los factores indican a los

productores el valor de los recursos que emplean y aseguran que éstos no se

empleen ineficientemente.

Para que el mercado pueda cumplir el rol de asignador eficiente de
recursos, deben satisfacerse una serie de condiciones. La més importante de
ellas es que exista un entorno competitivo en la economia; es decir, que las
acciones individuales, tanto de los productores como de los consumidores, no

afecten la estructura de precios relativos vigente en la economia.*’

En el Perq,
sin embargo, los principales mercadcs de bienes y factores no funcionan bajo
condiciones competitivas. En la mayoria de los casos, esto se debe a las
excesivas e inapropiadas regulaciones a que éstos se encuentran sujetos. Por lo
tanto, se requiere de la introduccién de reformas estructurales que generen un
entorno mis competitivo en los diferentes mercados. Estas reformas cubren el
régimen de comercio exterior, la actividad empresarial del Estado, y la legislacién
que norma a los mercados de trabajo, de tierras y de capitales; éstas se

discutiran mas adelante.

Sin embargo, ain cuando existan condiciones competitivas, el mercado puede
conducir a resultados ineficientes si es que los precios privados difieren de los
precios sociales. Esto sucede cuando un agente econdémico no paga por los costos
que ocasiona a otros o no puede cobrar por los beneficios que les proporciona
(esto se conoce en la literatura econémica como "externalidades”). Por ejemplo,
el precio privado (resultante de la libre interaccién de la oferta y la demanda)
de los omnibuses obsoletos que alin transitan en Lima puede estar muy por
debajo de su precio social; esto se debe a que el precio de estos vehiculos no
incorpora el costo que ellos generan en términos de incrementar la contaminacion
ambiental de la ciudad. El resultado ineficiente del mercado es que habran en
circulacién méds vehiculos de este tipo que los socialmente adecuados. Otro
ejemplo de externalidades para el caso peruano se puede presentar en las

actividades pesquera y forestal, en donde la falta de regulacién del mercado

43

Ademés de mercados competitivos, se requiere que no existan retornos crecientes a escala (Que
conducen a monopolios naturales), externalidades o bienes piblicos.




podria llevar a la sobrepesca o a la deforestacion, respectivamente. En estos

casos el Estado debe intervenir, promoviendo la operacion eficiente del mercado.

IIT.2 El Rol del Sector Privado

Al ser el mercado el principal mecanismo de asignacion de recursos, resulta
fundamental asegurar la primacia de incentivos acordes con la operacién eficiente
de dicho mecanismo. Esto lleva a que la iniciativa privada sea tomada como el
motor del crecimiento, y como el principal elemento dinamizador de la economia.
Para esto, se requiere de un marco de estabilided que permita el desarrollo
ordenado de las actividades econdémicas privadas, especialmente de la inversion,
que genera empleo y aumenta la produccion. Evidentemente, en tanto no
persistan grandes desigualdades de oportunidad, el resultado de promover el
esfuerzo y la iniciativa privada es superior al de imponerle trabas y

restricciones.®

El sector privado incluye tanto a trabajadores como a empresarios. Aunque
en el pasado muchos han enfatizado la contraposicién de intereses de estos
grupos, es evidente que, en el mediano y largo plazo, ambos tienen intereses
complementarios. El empresariado necesita del trabajo eficiente como elemento
fundamental para la supervivencia y expansiéon de sus actividades. Los
trabajadores, por su parte, se benefician de la inversién productiva, pues es la
unica fuente sostenible de nuevos puestos de trabajo y de incrementss en la
productividad del trabajo, que -a su vez~ es la dnica manera de incrementar los
salarios reales en el largo plazo. Sin embargo, es indispensable que los roles del
empresario y del trabajador no se vean afectados negativamente por la presencia

de distorsiones en los mercados en lns que éstos se desenvuelven.

Al respecto, es importante hacer la distincién entre el empresario y el
rentista. El primero corresponde a un entorno econdmico competitivo y se

caracteriza por ser un buen evaluador de riesgos y oportunidades, invirtiendo

‘6 Al respecto, la Constitucién Polftica del Peri, en el articulo 115, sefala que: "La

iniciativa privada es libre. Se ejerce en una economia social de mercado. E! Estado
estimula y reglamenta su ejercicio para armsonizarlo con el interés social”.
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en actividades rentables (tanto social como privadamente), contribuyendo asi al
incremento del bienestar propio y de la poblacién. En contraposicién, el rentista
surge cuando el mercado, debido a las excesivas regulaciones y consecuentes
distorsiones de precios, no asigna eficientemente los recursos y recurre a
mecanismos extraeconémicos para asegurar la marcha de la empresa. Entre éstos
mecanismos se encuentran el lobbying ¥ la elusién de impuestos. El empresario
se convierte, asi, en rentista y va perdiendo gran parte de su funcién social.
Es por esto que el rol empresarial debe ser apoyado a través de la eliminacién
de las barreras a la formacién de mercades competitivos y mediante la creacion

de un entorno macroeconémico estable, donie el sistema de precios funcione

eficientemente.

En forma similar, el rol social del trabajador se puede ver negativamente
afectado por ia presencia de distorsiones en el mercads laboral. Al respecto, es
importante notar que este es un mercado muy segmentado, donde sélo una
pequeina porcién de la fuerza de trabajo -usualmente sindicalizada- se beneficia
de regimenes de privilegio. La consecuente retraccién en la demanda por trabajo
perjudica a importantes sectores de la fuerza laboral (v.gr., desempleados ¥
subempleados) y refleja la adopcion de tecnologias intensivas en capital, debido
al encarecimiento relativo de la mano de obra (que no necesariamente toma la

forma de un mayor salario real).

Asimismo, al igual que las restricciones excesivas a las importaciones
conducen a una industria nacional ineficiente, la sobreproteccion de los
trabajadores ya empleados (en contraposicién al conjunto de la fuerza laboral) no
es el mejor mecanismo para formar una masa laboral eficiente y disciplinada. En
este sentido, la liberalizacién de este mercado no conducird a limitar los derechos
de los trabajadores. Todo lo contrario, apunta en la direccién de brindar
oportunidades de trabajo a la mayor parte de la fuerza laboral y a que ésta
cumpla con su rol de contribuir eficientemente a la generacidn de riqueza y

bienestar para el conjunto de la poblacién.
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I11I.3 El Rol del Estado

A pesar de haber sefialado que el mercado debe ser el principal mecanismo
de asignaciéon de recurses y que la iniciativa privada sea tomada como el motor
del crecimiento, es importante enfatizar que el Estado tiene una serie de
funciones que cumplir en el terreno econémico. Como se adelanté anteriormente,
el libre funcionamiento del mercado no siempre lleva a resultados eficientes. En
estos casos la intervencién o regulacion estatal es necesaria y socialmente
deseable. Al respecto, la teoria econémica indica claramente qué tipo de

intervencion es efectiva para corregir las diferentes deficiencias del mercado. %’

Uno de lus objetivos de la participacion del Estado en la actividad
econémica es coadyuvar a la generacién de riqueza, protegiendo el patrimonio
nacional al fomentar ¢l uso eficiente de los recursos. En este sentido, el Estado
puede emprender aquellas actividades que el secter privado no puede realizar
adecuadamente, es decir, aquellas actividades en las que la rentabilidad privada
es significativamente menor que la rentabilidad social; un ejemplo de esto es la

inversion en infraestructura, la cual sirve de complemento a ia inversion privada.

For otro lado, la intervencién del Estado en la economia también debe
buscar asegurar un minimo de equidad en la distribucién del ingreso y, mis
ampliamente, en Ias oportunidades de mejoramiento que enfrentan los individuos
en la sociedad. Como se menciond anteriormente, la distribucidon del ingreso en
el Perii es una condicidn sine qua non para la eliminacién de la indigencia en un
plazo de tiempo humana, politica y socialmente aceptable. En este sentido, la
intervencion estatal en la cconomia no sdlo obedece a pautas de eficiencia
econdmica sino también se justifica por criterios de equidad. La armonizacién de
ambos criterios debe guiar la intervencién estatal. Al respecto, se recomienda
que ia equidad sea el principal criterio paia estimar el monto de recursos a ser
redistribuidos y para discrnar 1a formas en que esta redistribucion debe
efectuarse, mientras que el criterio de eficiencia debe primar en el disefo de los

mecanismos para que el Estado recaude los rerursos a ser redistribuidos.

La intervenc:dn puede tomar la forma de control de precius, otorgamiento de subsidios, cobro
de jepurntng o tarifas, regulacion direnta de las actividades (tales como temporadas de pesca
y requerimientos de reforestacidn), entre otras,
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Para poder cumplir con las funciones que constitucionalmente le delega la
sociedad, el Estado debe ser fuerte y estar bien dirigido. Esto requiere del
fortalecimiento institucional del aparato estatal y de la incorporacion de personal
calificado y responsable a las instancias directivas del mismo. Asimismo, para
evitar la pérdida de efectividad que se deriva de la dispersién de esfuerzos, el
tamanio y la injerencia del Estado peruano deben, en general, disminuirse. Sin
embargo, cxisten algunos aspectos en los cuales el Estado no ha cumplido su
cometido o ha venido reduciendo su accionar al irse deteriorando su capacidad
administrativa y su presupuesto. Estas areas -en las que el Estado debe
recuperarse e incrementar su accionar- son principalmente salud, educacién,
infraestructura basica, y servicios sociales que aseguren que ningin peruano

sufra las consecuencias de la pobreza extrema en un futuro no tan lejano.

I11.4. La Implementacién de Politica Econdémica: Reglas o Discrecién

Enr el Peri, la falta de politicas (reglas del juego) transparentes y estables
ha sido una de las caracteristicas mis saltantes de las iltimas décadas. Si bien
cualquier programa econdémico tiene que asegurar alguna flexibilidad en el manejo
de la politica econémica, para asegurar una capacidad de respuesta ante
circunstancias cambiantes e imprevistas; la experiencia peruana de los ultimos
anos hace necesario proponer cierta estabilidad en la forma en la cual se decide

la politica econémica.

Desde finales de los afios setenta, el sector publico ha registrado un
debilitamiento significativo en su capacidad de gestién e implementacién de
politicas, habiéndose llegado a niveles precarios en la actualidad. Estas
observaciones indican claramente que las decisiones de politica econémica en el
futuro deberin basarse mas en reglas prefijadas (no necesariamente inflexibles)
que en el poder discrecional de unos cuantos funcionarios. Como ejemplos del
tipo de reglas que se proponen para regir la politica econémica se pueden
sefalar: el establecimiento de una banda de intervencién para el tipo de cambio
real (el Banco Central se comprometeria a no dejar que el tipo de cambio real

pase de cicrto nivel méximo ni caiga por debajo de un nivel minimo); el




compromiso de no variar ciertos impuestos; el preanunciar el calendario bésico

de reforma comercial, entre otros.

Este nuevo tipo de gestién ayudard a reducir el alto grado de
incertidumbre con el cual los agentes econémicos han tenido que desenvolverse
y ayudara a una transicion menos costosa y mas rapida al nuevo modelo
econdmico. Asimismo, ¥ conforme con lo planteado en el punto anterior, la mejora

en la gestién e implementacién de politicas dependerd en gran parte de la

incorporacién de personal responsable y capacitado a las instancias decisorias de

las instituciones publicas.




Iv. LINEAMIENTOS DE POLITICA MACROECONOMICA DE LARGO PLAZO.

En este documento se delinean las principales recomendaciones para el
manejo de la politica macroeconémica en el largo plazo. Estas cubren la politica

fiscal, la politica de deuda externa, la politica monetaris y cambiaria, y el régimen

de comercio exterior.%®

IV.1. Politica Fiscal

La politica fiscal, en <l sentido amplio utilizado en el presente documento,
cubre los siguientes temas: politica tributaria, politica de precios de empresas

publicas, composicién y nivel de gasto piiblico, y financiamiento del déficit.

El objetivo mas importante de la politica fiscal es elevar la presion
tributaria por encima de los niveles histdricos, hasta alcanzar el 18% del PBI,
segin se planted en las metas del programa. Esto es necesario para financiar
integramente las necesidades de gasto que se juzgan indispensables. El gasto
publico debe ser usado para apoyar el desarrollo de la actividad productiva y
para redistribuir el ingreso. Inicialmente, debe financiar los 700 millones de
ddlares (3.5% del PBI de 1990) que requiere el Programa Social de Emergencia,
estos recursos luego deberan transferirse, de manera gradual, hacia programas
sociales permanentes. En el corto plazo, el gasto plblico debe ascender a 15% del
PBI, en base a recursos que provendrén de impuestos indirectos (gasolina y
eliminacién de exoneraciones del IGV), d¢ un impuesto patrimonial simple y de la
reforma del régimen de comercio exterior. El monto requerido de recursos

fiscales exige que el actual desorden tributario sea reemplazado por un sistema

48 Estas politicas se discuten extensamente en los Ultimos cuatro capitulos del 1libro

i Fery, Uns Propuesta Independiente, a ser pudblicado a
mediados de 1990.
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tributario que recaude una suma significativa de ingresos de manera eficierte:
a un bajo costo y minimizando la distorsién de precios relativos. Se plantea una
anrpliacion de la base tributaria pero no un aumento de las tasas; al contrario,

éstas deben, en general, reducirse.

La politica tributaria tendra por objeto principal recaudar ingresos con una
legislacién tributaria simple y uniforme, y sélo se usara de manera accesoria como
instrumento redistributivo.? Las tarifas de las empresas estatales se fijaran
de manera tal que aseguren un abastecimiento adecuado de los bienes y servicios
que proveen, satisfaciendo las exigencias de eficiencia en su operacién. La
apertura del mercado y la eliminacién de derechos monopélicos internos deben

coadyuvar a lograr esta eficiencia.

El gasto del sector piiblico se orientara a: asegurar las funciones de
administracién de justicia y defensa; cubrir las brechas existentes en la
satisfaccion de las necesidades bdsicas de la poblacién mds pobre, incluyendo
servicios de salud y educacion; e invertir en infraestructura -principalmente de
transporte- comunicaciones, y electricidad. Como se menciond anteriormente, la
composiciéon del gasto del publico constituira el elemento fundamental de la

politica de redistribucién del ingreso.

La inversién ptblica deberia concentrarse en aquellas actividades que
puedan ser complementarias a la inversion privada. Asimismo, y en concordancia
con el principio de delimitar la intervencion estatal en la economia a las
actividades que realmente le competen, seri necesario privatizar la mayor parte
de las empresas estatales en el mediano y largo plazo, cobrando mayor
importancia relativa el gasto del gobierno central. Sin embargo, es importante
notar que éste sera un proceso largo y lento. La privatizacién es sélo un cambio
en la estructura de la propiedad del acervo de capital ya existente, y lo que se
necesita urgentemente es incrementar este acervo. Por lo tanto, serd necesario

tener cuidado, en el corto plazo, en no redirigir gran parte de la inversion

49 Has adn, los elementos redistributivos mas ieportantes por el lado de la recaudacién serdn

los impuestos indirectos que graven ¢l consumo suntusrio. Es importante enfatizar que el
eler 1to redistributivo mAs importante de la politica fiscal es la composicién regional y
sectorial del gasto.




privada hacia las empresas ya existentes. Méds aidn, serd necesario azegurar que
los recursos que el Estado asi obtenga no se utilicen en gastos corrientes, sino

que se dirijan a financiar la inversién piblica.

En cuanto al financiamiento del! gasto piblico, éste debera estar
fundamentalmente generado por los propios ingresos del sector. El financiamiento
del gasto del sector piblico (y, en particular, el gobierno central) dejara de
depender del impuesto inflacién o del endeudamiento externo excesivo. Se
Propone que, durante la década de los noventa, el financiamiento externo neto se

utilice Gnican.ente para atender parte del servicio de la deuda piblica externa.

IV.2. Politica de Deuda Externa°

El actual problema de endeudamiento externo peruano sera el principal
condicionante de las decisiones referentes al financiamiento externo por un
periodo prolongado, que probablemente incluya toda la década de los noventa.
El analisis de las cifras relevantes indica que el nivel de endeudamiento externo
peruano es excesivamente :vado, por lo cual deberd ser reducido en relacién
a la capacidad de pago del pais. Esta reduccion, sin embargo, tiene que
realizarse de manera concertada con los acreedores externos. Debe notarse que
la posicién actual del pais frente a la deuda limita la posibilidad de que el Peru
aproveche valiosas oportunidades de obtener capitales externos, sea en la forma
de inversién directa extranjern o de asistencia econdmica. Asimismo, las
operaciones de comercio exterior se ven negativamente afectadas por Ilos
problemas de financiamicnto, asociados a la no solucién del problema de la deuda

externa.?!

El andlisis de las cifras indica que el nivel de endeudamiento externo

peruano es excesivo para la capacidad de pago del pais. El indicador de

50
En la geccidn 11 (Requerimientos Macroecondmicos) del presente documento, también se tratd
el tema de la deuda externa, al analizar las necegidades de ahorro ¢ inversién para el
crecimiento econdmico.
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Por ejemplo, en los Gltimos aflos, la banca peruana ha necesitado colaterales de 100% en el
extranjero para la apertura de cartas de crédito, lo cual ha encarecidn sustancialmente el
financiamiento al comerciante.
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solvencia de largo plazo méds importante para este caso es la relacién entre deuda
externa y PBI, que es muy cercana a 100%, en términos de la paridad cambiaria
de 1985. Los indicadores de flujo de caja mis importantes son la relacién entre
transferencias netas al exterior y e! PBI, y la variacion en reservas
internacionales netas. Cominmente se utilizan también indicadores mas
imperfectos de solvencia y liquidez internacional, como lo son la relacién entre
deuda y exportaciones o la relacién entre servicio de la deuda y exportaciones.
Todos estos indicadores senalan claramente que la deuda externa peruana es

impagable en condiciones tradicionales.

Cualquier solucién al problema de la deuda debera basarse, légicamente, en
el principio de no dificultar el crecimiento econémico y el desarrollo del Perd en
el largo plazo. Es necesario enfatizar nuevamente que ningin esquema tradicional
de renegociacién de la deuda externa permite cumplir con este principio. El nivel
de endeudamiento es tan elevado, que cualquier acuerdo con los acreedores
externos debera incluir, necesariamente, un monto significativo de alivio de deuda.
Concretamente, los calculos hechos en este estudio indican que sera necesario que
aproximadamente el 50% del total de la deuda externa del pais sea condonado. En
la practica, el alivio puede ser explicito o implicito y puede darse de diversas
maneras: mediante una condonacién inmediata de parte de la deuda; acordando
tasas de interés muy reducidas; o alargando significativamente los plazos de
amortizacién y los perfodos de gracia (con una tasa de interés menor que la del
mercado). Estos diferentes mecanismos de alivio se deberan utilizar para dar

mayor flexibilidad a las negociaciones con los diferentes tipos de acreedores.

La reduccién de la excesiva deuda externa peruana debe orientarse a
disminuir -a la vez-~ la relacién entre deuda externa y PBI y la relacién entre
transferencias netas por deuda y PBI.’? Al considerar los requerimientos
macroecondmicos analizados en la seccién Il de este documento y tomando en
cuenta la significativa rednaciéon inicial en el stock de la deuda externa, se llega
a la conclusién de que las transferencias netas por concepto de deuda externa

deberin ser ligeramente negativas, por lo menos durante los primeros afos del

52

Las transferencias netas por deuda se definen como la diferencia entre los desembolsos de los
pr/stamos y los pagos realizados de intereses y de amortizacién.
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nuevo programa econdmico. Es decir, el endeudamiento externo no sélo no
constituira (ni deberia constituir) una fuente neta de recursos externos, sino que
probablemente absorbera una cantidad moderada de recursos, por lo menos en la

primera mitad de la década de 1990.

El resultado de las transferencias netas durante la segunda mitad de la
década de los noventa es un tanto mis incierto y depende de los periodos de
gracia obtenidos en la renegoctacién de la deuda en 1990 y 1991. EI nivel de
transferencias que se juzgue necesario dependera de la deseabilidad de seguir
reduciendo el nivel de endeudamiento externo. Esta dependera, a su vez, del
crecimiento alcanzado por el producto, de la evolucion de la balanza comercial ¥
la balanza de servicios no factoriales, y de la reduccién lograda en el
endeudamiento externo por medio del alivio acordado con los acreedores. En
principio, se proyecta un nivel iransferencias netas negativas y estables a lo

largo del segundo quinquenio del programa econdmico.

IV.3. Politica Cambiaria, Monetaria y Financiera

El objetivo fundamental de la politica cambiaria es la eliminacién del sesgo
antiexportador que ha tenido el tipo de cambio real en el Perd, desde la primera
mitad de la décacda de los sesenta. Se pretende establecer un tipo de cambio
unificado, estable, convertible y mas elevado que el histérico, mediante una
flotacion administrada. Esta podria tomar la forma de un tipo de cambio reptante,
que permita evitar grandes fluctuaciones del tipo de cambio real de equilibrio.
En este sentido, un buen indicador es la ganancia o pérdida sostenida de
reservas.>> El mantenimiento de un tipo de cambio real elevado y estable es
imprescindible para lograr el crecimiento econémico propuesto, ya que éste debera

ser liderado por el <recimiento en las exportaciones.

La politica financicra estara caracterizada por una liberalizacién

significativa de la intermediacicn financiera y del flujo internacional de capitales.
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Bn todo caso, las, danancias o pérdidac de reservas deberia ser prcducto de cambios teasporales
en los terminns de intercambio internaciuvnales y no producto de sistemdticas sobre o
subvaluarione: de la woneda.
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La regulacion 4! sistema firanciero se basara en la adecuacion del capital a los
niveles de speracion de los intermediarios financieros, en el control de la cartera
relacionada ¥ en el resguarde de los depositos mediante el establecimiento de
primas de segurc a les bancos. Se buscara mantener una tasa de interés real
positiva r estable ¢n el sistema financiero mediante una flotacidn administrada,
como ocurr2 en la mayoria de los paises con sistemas financieros desarrollados.
El mantener ::na tasa de interés real estable y positiva es un elemento
fundamonta! para viabilizar el esfuerzo de ahorro e inversidon necesario para el
crecimientz.  Asimismo, el aumento en la intermediacion financiera debe jugar un

importarte papei on asegurar el eficiente uso del ahorro.

Timvién se propone fomentar el desarrollo del mercado de valores
garunt;zando la transparencia en las operaciones bursatiles, supervisando a los
participantes en el mercado bursatil, y defendiendo los derechos de los pequeios
inversionistas, principalment: mediante su libre y oportuno acceso a la
informaciin,  La ausencia de regulaciones en el sistema financiero, en el marco

de una e:-nconia estable, debera coadyuvar al desarrollo del mercado bursatil.

Por tltinio, la politica monetaria no permitira la utilizacion de la expansion
de Ia emisid:n rrimaria como fuente de financiamiento del Tesoro Piblico y estara
dirigida a2 evitar fluctuaciones bruscas de la liguidez interna (debidas, por
emp's, a2 una gran ¢anancia o pérdida de reservas internacionales), en
conc..:dancir coiv los objetives de inflacién baja y tasas de interés reales

estables v positivas

IV.1. Poltian de Comercio Fxterior

Yiohictive de ln pelitica de comercio exterior es promover un crecimiento
eficiente y :ostenido de 1a economia, mediante la insercion gradual de las
actividades produactivas e ls competencia  internacional. Con este fin, la
eatrictura de protecaidn asinal e modificara para alcanzar un nivel arancelario
de 20% para todes les seetnres productivos (es decir, un arancel sin dispersion

ni excepcion ) ea un peciodo de dos afos ¥y medio.  El cronograma de apertura

(no regoont e} word anunciado al inicio de su aplicacidn, y las variaciones en la
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estructura arancelaria se realizaran cada seis meses, para que la modificacién sea
progresiva y ordenada. El primer paso de la reforma seria eliminar todas las

54 reducir el arancel médximo

restricciones paraarancelarias a las importaciones,
2 50% y elevar el minimo a 10%, eliminando todos los regimenes de excepcidn.
Como se mencioné anteriormente, estas tasas convergerian a un nivel tnico de 20%

en treinta meses.

El sistema arancelario propuesto pretende permitir el aprovechamiento de
las ventajas comparativas en el comercio mundial, el acceso a tecnologias
adaptables a la realidad peruana y un nivel razonable de proteccién a la
industria nacional, el cual, al ser uniforme y moderado evitard significativas
distorsiones en la asignacion eficiente de recursos y favorecera el surgimiento
de condiciones competitivas en el mercado interno. La politica arancelaria
propuesta es un elemento fundamental para lograr incrementar la eficiencia de la
inversién a los niveles indispensables para lograr la meta de crecimiento

propuesta sin sacrificios insostenibles del consumo.

En concordancia con el objetivo de evitar distorsiones en la asignaciéon de
recursos, y dado que se propone eliminar el sesgo antiexportador del tipo de
cambio real y de la estructura arancelaria, también se plantea la eliminacién
gradual del CERTEX y del financiamiento subsidiado a las exportaciones a través
<=1 FENT. Para evitar que la tributacidon interna lleve a la pérdida de
~ompetitividad internacional, se propone el establecimiento de un sistema agil y
~f.ctivo de internamiento temporal, y de devolucién de impuestos indirectos

valados en el proceso de produccién de los bienes efectivamente exportados.

Por Gltimo, cabe notar que la recaudacién de impuestos de aduana, aunque
¢35 muy importante, sera un objetivoc estrictamente subsidiario al propédsito
cnunciado de proteccién uniforme y moderada, con amplio acceso al mercado
internacional.  El adecuado funcionamiento del sistema arancelario requiere del
fortalecimiento institucional de la administraciédn aduanera y de la existencia de
mocanismos claros de prevenciéon y proteccién contra la competencia desleal

{dumping). Al respecto, aunque la simplificacién de la estructura arancelaria

Con excepciéon de las restricciones fitosanitarias y de defensa nacional.
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deberi facilitar este proceso, serd necesario que la actividad de las instituciones
piblicas a cargo de estas tareas se vea reforzada -sobre todo en la primera fase

de la reforma- por la participacién de empresas privadas especializadas en estas

materias.




V. POLITICAS COMPLEMENTARIAS

Para permitir una eficiente asignacién de los recursos, los mercados deben
de operar competitivamente y libres de trabas. Sin embargo, es claro que ésta
no es la situacién actual en el Peri. Los mercados enfrentan serios obsticulos
a su funcionamiento competitivo, debido a la intervencién estatal en la economia
(controles de precios, aranceles excesivos, monopolizacion de ciertas actividades
econémicas, entre otros) y a la existencia de diversas restricciones legaies (v.gr.,
limitaciones a la venta y tenencia de tierras, estabilidad laboral casi inmediata).
Por lo tanto, el éxito del programa econdmico propuesto dependera de que se
asegure que los principales mercados operen competitivamente, lo cual requerira

de medidas tanto legales como de politica econdmica.

Las propuestas para el manejo del mercado financiero y cambiario, y de
reforma del régimen de comercio exterior, han sido resumidas anteriormente. En
esta seccién se presentan algunos lineamientos psara la "remercadizacién” y
privatizacion gradual de la actividad empresarial del Estado, y para la
liberalizacién de los mercados de trabajo y de tierras. También se presentan las
principales lineas de accion para lograr el fortalecimiento institucional del sector
publico; el cual e¢s recesario para lograr una intervencién adecuada en la

economia que asegure el funcionamiento eficiente de los mercados.

V.1. Racionalizacién de la Actividad Empresarial del Estado

Se propone privatizar, en ~l mediano y largo plazo, la mayor parte de
aquellas actividades que actualmente se encuentran en manos de las empresas
estatales. a privatizacién, entendida en sentido amplio, se lograra mediante

cuatro mecanismos: la venta, a través de distintas modalidades, de las empresas

existentes o de sus activos; 1a disolucidon de empresas o eliminacién de algunas
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de sus actuales actividades; la eliminacion de los monopolios concedidos a
empres.is eostatales, permitiendo la libre competencia del sector privado; y el
cambio en la orientacién dada s las empresas estatales, de modo de "remercadizar”
sus actividades, es decir, fijarles objetivos y estructuras mas acordes con una

eficiente operacion en el mercado.

El objetivo de la propuesta de privatizacién es lograr que los bienes y
servicios actualmente producidos por las empresas estatales sean producidos
eficientemente. Asi, se deben analizar las dificultades que existen para el logro

de este objetiva.

=! rrobienia mas serio que presentan las empresas estatales en el corto
plazo es !a insuficiencia de ingresos para operar adecuadamente, con el
consiguiente défirit econdémico y escasez de bienes y servicios bédsicos. En la
mayoria de lcs cascs, este problema puede resolverse casi inmediatamente fijando
precios realistas para los bienes y servicios que producen dichas empresas.55
El problema de mediano y largo plazo es uno de eficiencia operativa y sistemas
de supervision. Este problema se resolverd mediante el programa de
privatizacion. En el corto y mediano plazo tendran especial importancia el diseno
y la implementacidon de sistemas de fijacién de objetivos y de supervision mas
acordes con la actividad empresarial. Cabe notar, sin embargo, que estos
mecanismes ocasionan una carga administrativa al Estado e imponen ciertas

rigiiec:s a las cmpresas estatales,?®

Debe quedar claro que dificilmente sea posible y no seria conveniente, un
prograwc: inmediato de venta de empresas estatales. La experiencia de otros

paises. donde se han llevade a cabo privatizaciones masivas, indica que éstas

33 Es ma.;, Jados lous reducido; niveles de gasto de las espresas sds importantes, se proyecta un
superavit ecanAmico para las empresas estatales on los meses inmedjatamente siguientes a la
eniabllizacion. P3i0 es importante ya que se compensar{a parcialmente el mas lento aumento
de. Jos indresos del gobierno central, que es debido a factores legales e institucionales.

Lus inceniivos que exinten «n la actividad piblica tiende a llevar a que quienes tienen la
caparidad de decisidn (pero no tienen la propiedad) no tomen decisiones con el fin de lograr
Jos obietivos planteados para la organizacién., Esto requiere un sistema de controi bastante
rigido que dificulta el alecuado funcionamiento de organizaciones empresariales. Asimisweo,
oxige dostinar los escasus recursos humanos Con que se curnta a supervisar zctividades que,
generslmonta, podrian ser tomadas por ¢l sector privado sin que se altere significativasente
el efccto iutre la sociedad.
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toman varios anos. Tal es el caso de Gran Bretana y de Espafia, por ejemplo,
siendo ambas experiencias reconocidos como exitosas. El caso del Peri
probablemente tomaria ain mas tiempo, ya que muchas empresas requeriran de
programas d- saneamiento administrativo y financiero antes de que su venta al
sector privado pueda realizarse bajo condiciones que aseguren un precio justo
¥y transparencia en el prcceso de venta. Cabe notar, ademas, que si se lleva a
cabo un programa acelerado de venta de empresas estatales, tendra repercusiones
negativas sobre la inversidn, sobre todo en el corto plazo. Esto se debe a que
los recursos de! sector privado que deben ser destinados & invertir en la
creacion de nuevas empresas o a incrementar los activos de las empresas
privadas existentes, serin crientados a comprar activos ya existentes de empresas
estatzales. De ocurrir esto, las metas de crecimiento econémico ¥y de incremento

en la productividad de la inversion se verian seriamente dificultadas.

El proceso de privatizacién, sobre todo la apertura a la competencia del
sector privado, debe iniciarse rapidamente, pero se debera tener claro que el

P 57
proceso sera largo

¥y que, en el corto y mediano plazo, el desarrollo econémico
del pais no se vera dificultado significativamente por la existencia de empresas

estatales, s éstas son manejadas con un minimc de racionalidad empresarial.

La privatizacién de la actividad empresarial del Estado permite concentrar
la capacidad administrativa del Estado en aquellas areas en que no pueda ser
adecuadamente sustituida por el sector privado. Privatizar las empresas estatales
aliviara gradualmente la carga administrativa del! Estado, ya que la adecuada
supervision de las empresas estatales demandaria un gran esfuerzo. En general,
se propone -ue aquellos objetivos sociales que pueden ser mejor logrados
mediante la actividad empresarial deberian ser eventualmente dejados al sector
privado. El Fstado debera concentrar su acrionar en aquel'ss objetivos sociales

que dificilmente pucdan ser alcanzados por actividades empresariales.

57 .
Nétese que en pocible que, para efectoc demostrativos y para cosunicar clarasente la

intencién 4o privatizar }a actividad espresarial del Estado, se intente vender unas pocas
eopresan entatalesn (probableasnta pequedas) en un plazo relativasente breve (entre seis meses
y un afic). Sin ambargo, la venta de empienas o activos isportantes a nivel nacional se debe
hacer cor mucha prudencia.
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V.2. Reforma del Mercado de Trabajo

El mercado de trabajo afecta, obviamente, a todas las actividades
econdmicas; por lo cual su adecuado funcionamiento es esencial para lograr un
crecimients eficiente. Asimismo, el problema de la pobreza esta intimamente ligado
a la insuficiencia de empleo adecuado para la poblacién econdmicamente activa.
La incapacidad de la economia para gencrar suficiente empleo adecuado se debe
tanto a politiras sccndmicas que obstaculizaron el crecimiento econémico de lergo
plazo e incentivaron el uso de tecnologias intensivas en capital {mediante tasas
de interes y tipys de cambio subsidiados), como a los desincentivos legales a la
contratacién e personal. La legislacién laboral existente en las iGltimas dos
décadas i std: muy rigida y ha alcanzado a un segmento reducido de la
poblacid:n asaluriada. Resulta, pues, indispensable flexibilizar la legislaciéon laboral
» anpliar su cokertura de modo que la protecciéon minima que el Estado busque
asegurar a :ns asalariados pueda alcanzar a todos por igual y no privilegie

{voluntaria o involuntariamente) a unos pocos sectores.

Se prouvene la liberalizacion del mercado laboral, con el objeto de eliminar
los obstacules existentes al aumento del empleo asalariado en el mediano y largo
plazo, y ~ facilitar la reasignacion de recursos (humanos y de capital) entre los
distintns sectores de la economia. Esto Gltimo sera especialmente importante en
los prime-os anns del programa propuesto, ya que sera necesaria una sustancial
reoricntazion de Ias aclividades productivas hacia los sectores transables
(principalment:, la  exportacion) y fuera de los sectores ineficientes ¥y
sobreprotegidos. [a iiberalizacion del mercado de trabajo se lograria respetando
lo dispu«sto por la Constitucidn, a excepcién de una propuesta de reforma del
articuln 56 de la Constitucidn. En la actualidad, dicho articulo, referido a la

participacion de los trabajadores en la propiedad de las empresas, no se cumple.

Corcretamente, aparte Jde la propuesta de reforma constitucional, la
liberalizacidan del mercado de trabajo requerira de modificaciones en la legislacidn
referente o estabilidad  laboral; compensacion por tiempo de servicios;
relack nes - Hlectivas de trabajo (sindicatos, negociacidn colectiva y derecho de
huelgs);  + paticipanidn de lns trabajadores en la gestion y utilidades de la

empresa. Floobgeto de las modificaciones legales resumidas a continuacién es
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compatibilizar los derechos y beneficios de los trabasjadores asalariados con la
necesidad de que estos no se ccnstituyan en limitantes para aumentar la

produccién y el empleo de manera eficiente.

Estabilidad Laboral

La estabilidad laboral, ademds de ser garantizada por la Constitucién,
cumple, en el Perd, el papel de mecanismo sustituto al seguro contra el
desempleo. Si bien la proteccién de la fuente de ingreso de los trabajadores
tiene ciertamente méritos, también es cierto que la proteccién excesiva no sdlo
desincentiva la productividad del trabajador protegido sino que desincentiva la
contrataciéon de personal y, al hacerlo, atenta contra el empleo y las poSibilidadeS
de superaciéon de aquellos peruanos que no tienen aiin acceso a un puesto de
trabajo adecuado. Asi, se trata de establecer un equilibrio delicado entre
garantizar cierta seguridad al trabajador que cumple cabalmente con sus
obligaciones labcrales y no crear rigideces que desincentiven la contratacién de

personal, dada la deficiencia crénica de empleo.

Para lograr estos objetivos, se propone que el plazo para adquirir la
estabilidad laboral se amplie a un afio. Asimismo, de modo semejante al de la
derogada ley 22126, el despido de los trabajadores sin estabilidad labcral, pero
con mis de tres meses de trabajo, requerira de un preaviso o una indemnizacién

de tres meses o tres remuneraciones, respectivamente.

En cuanto a las causales legales de despido de trabajadores estables se
proponen ciertas modificaciones en la tipificacién de los hechos que constituyen
falta grave. e estima que la carga de la prueba a recaido excesivamente sobre
el empleador y que la determinacién de la "gravedad” de las faltas ha quedado
abierta a interpretaciones exageradas que han hecho casi imposible, en la
préactica, demostrar la existencia de falta grave. Tal es el caso, por ejemplo, del
requerimiento de que la reiterada resistencia a las érdenes de sus superiores se
refiera a labores "que revistan gravedad”; o del requerimiento de "reiteracién”
en la asistencia al trabajo en estado de embriaguez o bajo la influencia de

estupefacientes.
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También se propone el establecimiento de dos regimenes de excepcién a la
estabilidad laboral: para el caso de empresas nuevas y de empresas establecidas
que busquen ampliar su produccién. Las primeras empresas tendrdn un plazo de
dos afios antes de tener que determinar su planilla estable.’® Las empresas que
busquen ampliar significativamente su produccién también tendran dos anos para
determinar la estabilidad de los nuevos trabajadores contratados para dicha

ampliacién.

Compensacion por Tiempo de Servicios

Se propaone que la compensacién por tiempo de servicios de los trabajadores
estables deje de formar parte de los pasivos de las empresas y sea aportada a
fondos especiales a los que los trabajadores estables tendrin acceso en forma
individual. Los trabajadores podran elegir en cual de las instituciones
financieras autorizadas (bajo la supervisién de la Superintendencia de Banca y
Seguros) desean depositar su fondo indemnizatorio, pudiendo transferirlo
libremente entre instituciones. Los requisitos necesarios para poder administrar
fondos indemnizatorios los determinara la Superintendencia de Banca y Seguros,
buscando asegurar la solvencia de las instituciones y la separacion de los fondos
indemnizatorios del restc de las actividades (si las hubiera) de la institucién
financiera administradora. Los fondos estaran asegurados de igual manera que

los depdsitos en general.

Los aportes de las eimpresas a los fondos tendrian caracter cancelatorio.
De este modo, las decisiones de la empresa en lo que respecta a empleo y
aumentos salariales no se verin afectadas por la antigiedad del trabajador,
eliminandose el sesgo que actualmente existe en contra de los trabajadores
antiguos. Para aquellos casos en que la inmediata disponibilidad de la
compensacion por Liempo de servicios sea un derecho adquirido que los
trabajadores no deseen perder, el desembolso correspondiente se seguira haciendo

directamente a los trabajacdoies pero tendra, tambidn, cardcter cancelatorio.

58 .
Todo trahbajadnr que lleve mds de un ann laborando en la empresa automdticamente tendrad

estabilidad laboral si la empresa retiene cus serviclos,
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Los fondos producto de las compensaciones por tiempo de servicios

cumplirdn parcialmente el rol de seguro contra el desempleo y/o fondo de

per\siones.59

Dado este objetivo, se buscard desincentivar que los trabajadores
accedan 2 estos fondos en otras circunstancias. Asf, los ingresos producto del
fondo no estarin afectos al impuesto a la renta si es que estos son retirados
mientras el trabajador se encuentra sin empleo estable o después de su
jubilacién. Para dicho fin, sélo es necesario constatar el despido o la jubilacién

de los trabajadores estables.

Relaciones Colectivas de Trabajo

Para que la sindicalizacién y la posibilidad de realizar una huelga se
constituyan en verdaderos derechos de los trabajadores de la actividad privada,
se debe asegurar que estas decisiones sean tomadas de manera libre ¥y
democratica. Asi, se debe consagrar la participacién efectiva, a través del voto
directo, universal y secreto de los trabajadores de una empresa para la
constitucién del sindicato, la eleccién de su directiva, y la decision de llevar a
cabo una huelga. La decisién de formar un sindicato o una federacién debe ser
libre, sin limitaciones en cuanto al naimero de trabajadores o de sindicatos
afiliados. Se busca asi garantizar la igualdad de derechos y la libertad de
asociacion a todos los trabajadores de la actividad privada. Asimismo, es
necesario proteger razonablemente a los representantes elegidos por los
trabajadores, evitar la perpetuacién de dirigencias sindicales, y normar el namero

maximo de dirigentes reconocidos y protegidos por la ley.

Se propone establecer un sistema de negociacidn colectiva que se centre
en la relacién laboral empresa-trabajadores y no en la relacion politica
empresa-trabajadores-Estado. La resolucién de conflictos entre las partes podra
hacerse por medio de arbitros privados (si hay acuerdo) o de arbitros calificados
designados por el Estado de una lista de expertos calificados, cuyo laudo sea

definitivo. Para evitar la atonurda radicalizacidon de las posiciones, se propone

59 s decir, !a CPIS no debe considerarse »:mplemente como una gratificacidén o remsuneracién

adicional. 5t esto fuera asf, no habria necesidad de legislacién especial al respecto.
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que los arbitros sdlo pueaan fallar a favor de una de las dos posiciones
(mejorables hasta %res dias antes del fallo) y no crear soluciones intermedias.
Debe determinarse que los contratos de negociaciéon colectiva se firman entre la
empresa ¥y sus trabajadores. Las federaciones pueden participar en la
elaboracién de la estrategia de negociacién y en la coordinacién de los pliegos,
pero no formaran parte del acuerdo alcanzado entre cada empresa y su sindicato

individual.

Por tltimo, cabe aclarar que la huelga debe entenderse como la suspensién
pacifica de labecres, utilizada como instrumento de presién en las reclamaciones
estrictamente laborales y debe, por lo tanto, limitarse a ellas. El instrumento
fundamental de participacién politica, de acuerdo a la Constitucién, son los
partidos politicos. Los reclamos no laborales, cuya solucién es exigible al

gobierno y no al empleador, nc deben ser materia de conflicto laboral.

Participacion Laboral

La participacion laboral en las utilidades y en la gestidon de la empresa es
un mecanismo deseable para mejorar la eficiencia productiva, incentivando el
esfuerzo de los trabajadores y asegurando canales de comunicacién a través de
los cuales los trabajadores puedan conocer las decisiones de la empresa y hacer

llegar sus propuestas a los directivos de la misma.

Para lograr estos objelivos, y conforme a la Constitucién, se propone un
lnico esyuema general de participacidon de los trabajadores en las utilidades de
sus empresas. Dicha participacidn se darda mediante la distribucién del 8% de las
utilidades después de impuestos ontre los trabajadores de cada empresa, de
acuerdo al tiempo Iaborado en el ejercicio respectivo. Se eliminaran los distintos
regimenes sectoriales existentes al respecto, en particular los fondos de
compensacién minera y de ielecomunicaciones, por ser contrarios a los objetivos

arriba expuestos.

Asimismo, so propone que, para todas aquellas empresas que tienen un

érgano directivo, se constituya .-mo miembro, con voz pern sin voto, un
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representante de los trabajadores (elegido por votacién universal directa ¥

secreta).

En cuanto a la participacion laboral en la propiedad, se propone una
reforma Constitucional que elimine la participaciér. obligatoria. Los trabajadores
estaran libres de participar en la propiedad mediante la adquisicién de acciones
en el mercado o mediante la suscripcion de aportes de capital por acuerdo mutuo
con los duefios de la empresa. Mientras se hace efectiva la reforma
constitucional, se propone que el mecanismo especifico de perticipacién exigido
por la Constituciéon se constituya en el derecho preferencial de los trabajadores
a la suscripcion de aportes de capital cuando se acuerde una ampliacién de
capital de la empresa (sin incluir las ampliaciones resultantes de la capitalizacién

de utilidades y excedentes de revaluacién).

Fl Estado Como Fmpleador y la Seguridad Social

Para terminar la discusién referida al mercado laboral, se trataran
brevemente dos puntos: la problemitica laboral del Estado y el sistema de

Seguridad Social.

En cuanto al primer punto, la legislacién vigente se considera razonable
para regir la contratacién y el manejo de personal en las instituciones del Estado.
El problema principal es el incumplimiento de hecho o de espiritu de los
dispositivos legales existentes. Como ejemplo, no se cumplen las normas de
ingreso y de ascenso de personal, no se cumple con la homologacién (a pesar de
haberse legislado hace décadas), ni se cumple con la prohibicién a que las
entidades publicas negocien incrementos de remuneraciones con su personal

{directamente o a través de sindicatos).

Se propone que se asegure el cumplimiento de los dispositivos legales
existentes, especialmente en lo que se refiere al establecimiento de un Sistema
Unico de Remuneraciones de la Administracién Publica (que sdlo excluya al
personal de las FF.AA y FF.PP) y a las rormas de contratacién y de ascenso.

Para que esto sea posible, es necesario que se determine cudles deben ser las
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funciones del Estado y cuantos servidores y funcionarios (por nivel ¥y
calificacién) se requieren para cumplirlas eficientemente. Si se determina la
existencia de personal excedente segin este criterio, se deben buscar los medios
para transferir este excedente paulatinamente al sector privado, a través de
formulas que incentiven el retiro voluntario del personal excedente o la

contratacién del mismo por parte de empresas privadas.

En cuanto a la Seguridad Social, el problema es fundamentalmente uno de
inadecuado manejo administrativo, desastrosc manejo financiero de los fondos
existentes (en buena parte debido a su aprovechamiento por parte del Estado),
e incumplimiento por parte del Estado de sus aportaciones {(por un monto

acumulado que superaria los dos mil millones de ddélares).

Se propone asegurar la autonomia que nominalmente posee el IPSS, mejorar
la supervision de la gestion de sus directores, determinar un mecanismo de pago
de los adeudos del Estado, y permitir la operacién de sistemas previsi~nales
privados de salud ; de pensiones. La existencia de sistemas alternativos
incentivara un buen servicio por parte del IPSS a sus asegurados. Es necesario,
sin embargo, asegurar que la viabilidad (en términos actuariales) del IPSS no se

vea amenazada por la existencia de alternativas privadas de seguridad.

V.3. Politica de Liberalizacién del Mercado de Tierras

El objetivo de esta reforma, al igual que el de las otras aqui propuestas,
es permitir la libre movilidad de recursos, con el fin dg permitir una eficiente
asignaciéon de los mismos. Se busca que el capital, la tecnologia y el trabajo
puedan movilizarse hacia y fuera de la actividad agropecuaria, lo cual tiene
particular importancia debido a que el agro es un sector que ofrece grandes
oportunidades de mejora er - .roductividad. Dada la concentracion de la
pobreza en las zonas rv : . <, ', mejoras en la productividad agricola deben
revestir especial importe~ 1w+ - lo que respecta a la meta de eliminaciéon de la
indigencia. A ...ismo, debc . Ltarse ue el agro serd uno de los sectores que mis
se beneficinra ¢ Ja politica de tipo de cambio elevado y unificacidon arancelaria.

Por iltimo, es  importante destacar que el necesario crecimiento de las
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exportaciones se basard -en parte- en la expectativa de un aumento sustancial
de las exportacicnes agricolas y agroindustriales. Para ello se deben asegurar
las condiciones institucionales que propicien las inversiones y las formas

asociativas y de tenencia de tierras, necesarias para el desarrollo agricola.

La situacién actual del sector agropecuario, en particular la de los
regimenes existentes de tenencia de tierra y la falta de una asignacién clara de
los derechos de propiedad sobre muchas tierras, determinan que la liberalizacién
del mercado de tierras debera cumplirse en forma gradual en el mediano y largo
prlazo, reconociendo las diferentes condiciones existentes en las distintas regiones
del pais. La liberalizacién debera, ademés, considerar los condicicnantes
constitucionales, los cuales hacen necesario que se proponga una modificacion
constitucional en lo referente a los regimenes de tenencia de tierra permitidos,
Y a la enajcnabilidad y posibilidad de hipoteca de las tierras agricolas. En lo
que sigue se discuten las consideraciones principales que debera tener el proceso

de liberalizacion en cada region.

En lo que respecta a la costa, el proceso de parcelacién de la tierra de las
cooperativas, que se ha dado en los tltimos afios, ha llevado a que la propiedad
individual (formal o de facto) sea, cada vez mas, la forma de tenencia
predominante en la costa. Por lo tanto, se estima que el procesoc de asignacion
de derechos de propieded sobre la tierra puede ser completado en un plazo
relativamente breve, lo cual permite cumplir con la precondicién mas importante
para la liberalizacién del mercado de tierras. Por ello, se considera que la

reforma seria relativamente rapida y facil de lograr en esta regidn.

Debe notarse ademas que, para el caso de la costa, los condicionantes
constitucionales son algo menos restrictivos de lo que generalmente se considera.
Una limitante de importancia es el hecho de que los duefios de la tierra tengan
que participar directamente en la conduccién de la empresa en la que trabajan.
Esto niega la posibilidad de accionistas que no intervienen en la direccién de las
empresas agricolas. Una segunda limitante es la restriccion impuesta a la
hipoteca de las tierras agricolas, que limitan la capacidad de acceso al crédito por

parte dn lng amiiengltarss, S5 bhian es pecesaria ina reforma onnstitucinnal que
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elimine estas restricciones sobre la propiedad de tierras agricolas, se juzga que,
en el caso de la costa, se pueden realizar avances significativos en lo que
respecta al desarrollo del agro durante el periodo anterior a la vigencia de las

reformas constitucionales.%°

Si bien se espera que la liberalizacién del mercado de tierras no presente
dificultades significativas en la costa, debe notarse que para el funcionamiento
adecuado del mercado de tierras es necesaria también la existencia de un mercado
de capitales eficiente. Si el mercado de capitales no es liberalizado y si no opera
eficientemente, se restringird la posibilidad de que muchos agricultores se
beneficien del desarrollo agricola, ya que no tendrdn acceso a los capitales
necesarios para invertir y aprovechar las nuevas oportunidades existentes. Dado
que el mercado de tierras ha operado limitadamente en las ultimas décadas, la
libre compra y venta de tierras agricolas puede llevar a que se encuentren en
desventaja los pequenos o medianos propietarios sin acceso a capital. Asi, si no
existen las condiciones adecuadas, la posibilidad de vender o hipotecar tierras
agricolas puede convertirse en un mecanismo de apropiacién de las mismas {por
quienes si tienen acceso a capitales) a precios injustos, con el consiguiente
empeoramiento de la distribucién del ingreso. Esta importante consideracion es

valida para la liberalizaciéon en todas las regiones.

La selva -esencialmente la selva alta- ofrece ciertas dificultades
particulares para la asignacién de derechos de propiedad y para la libre
comercializacién de la tierra agricola. Ademéas de los problemas derivados del
narcotrafico y la subversién, existe un serio problema ecologico que requiere de
cuidadosa regulacidon por parte del Estade y, en algunas zonas, existe un serio
problema de¢ conflicto entre nativos y colonos. Vale la pena notar, ademas, que
la selva (incluida la ceja de selva) no ofrece tantas posibilidades para la
axpansién de la frentera agricola como comunmente se cree. En general, lo
realmente valioso en la selva es el recurso forestal y no la explotacién agricola

en si.

€0

Es decisr, existen msecsnismos que pueden ser utilizados temporalmente psra perwitir el flujo
de capitales y tecnologfa hacia este sector, sicaopre y cuando exista la seguridad de que se
llevaréd a cadbo la modificacién constitucional en el futuro cercano.
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Dadas estas dificultades, se »cvera que la libre comercializacion de la tierra
agricola en la selva requiera de mayor tiempo y de regulaciones antes de ser
operativa de manera adecuada. Para algunas zonas, donde los anteriores
problemas no son significativos y ya existen o se pueden establecer facilmente
derechos de propiedad, la liberalizacion puede ser efectiva rapidamente, sujeta

a las mismas atingercias hechas para el caso de la costa.

La liberalizacién del mercado de tierras seria especialmente dificil en la
sierra, debido principalmente a factores sociales, a considerables problemas de
delimitacién de linderos (asignacién de derechos de propiedad), y a las
condicionantes constitucionales que afectan las tierras de las comunidades (las
cuales son inembargables e imprescriptibles). Asi, en la sierra, la reforma debe
entenderse mias como parte de un programa de largo plazo, orientado a la mejora
en la calidad de vida de la poblacién rural a través de su gradual integracion
con el sector moderno de la economia. Como se indicé anteriormente, la
liberalizacién requerird de cambios en la Constitucién, en lo que se refiere a la

enajenabilidad de las tierras de las comunidades.

En el caso de la sierra, es especialmente importante el que el Estado
comience a intervenir cuanto antes (pero con prudencia) en la resolucion del
serio problema de delimitacién de linderos y asignacién de derechos de propiedad.
Esto exigirda una definicién respecto al tratamiento de las comunidades y de sus
tierras, para lo cual debe tomarse en cuenta que parte importante de las tierras
de las comunidades se encuentra ya sujeta a regimenes informales de propiedad

privada.

Dadas las condiciones actuales, se juzga poco probable que pueda
consolidarse un mercado competitivo de tierras serranas en el corto y mediano
plazo. 2or lo tanto, el sector piblico tendria un rol importante que cumplir en
cuanto al lcgro de la mejora de la productividad agricola en la sierra y, en
general, en cuanto al mejoramicnto del nivel de vida de la poblacién rural
serrana. Esto incluye la provisidn de servicios de extensién técnica, la difusién
del uso de semillas mejoradas y fertilizante, y la extensidn de crédito (no
subsidiado) y de mecanismos de seguro para la actividad agropecuaria (tales como

precine deorefigo, barctan de o eeciog, cntre atvons),
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V.4. Politica de Fortalecimiento Institucional del Sector Piablico

Si bien los cambios fundamentales en el manejo de la politica econémica que
aqui se proponen tienden a reducir la injerencia directa del sector publico en la
economia, también es cierto que exigen que la participacion de éste sea mucho
méas efectiva, especialmente en algunas areas. Dado el deterioro de la capaciaad
técnica y de gestiéon de la administracién publica (sobre todo en los uliimos anos),
la efectiva intervencién del Estado en la economia requiere del fortalecimiento de
la capacidad de disefio y de seguimiento de politicas por parte del sector publico.
Esto es cierto aun cuando, como se menciond en la Seccién III.4, el presente
programa econdémico propone la priorizacion del uso de reglas prefijadas antes

que discrecién en el mane}> de politica econémica.

Las reformas propuestas en lo referente a la politica-laborai del sector
publico y la actividad empresarial del Estado deberdn ayudar a lograr el
fortalecimiento institucional del sector piblico, pero existen algunas otras medidas
especificas que también serdn importantes para el logro de dicho objetivo. En
particular, resulta imprescindible fortalecer y asegurar la independencia de la las
siguientes instituciones del sector publico: Banco Central de Reserva,
Superintendencia de Banca y Seguros, y Comisién Nacional Supervisora de
Empresas y Valores (CONASEV). Asimismo, serd necesario reorganizar totalmente
instituciones tales como la Superintendenca Nacional de Administracién Tributaria

{SUNAT), la Superintendencia de Aduanas, y el Instituto de Comercio Exterior.

sdemas de las instituciones existentes, se propone la creacién del Consejo
de Asesocrs Econdmicos del Presidente, organismo de caracter consultivo que
seria integrado por economistas de prestigio, y que actuaria como un foro técnico
de alto nivel donde se evalien y discutan las medidas de politica econémica del
gobierno, con el objetivo de asegurar su coherencia con el programa econdmico

de mediano y largo plazo.

Ademas de las instituciones orientadas directamente a regir la politica

econdmica, también es necesario que se fortalezca y se garantice la independencia
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de la administracién de justicia.®!

Un adecuado funcionamiento del sistema
judicial es un valioso elemento que contribuye a la estabilidad y al desarrollo
econdémico. La forma especifica en que se logre un mejor cumplimiento de esta

funcion bédsica del Estado escapa a los limites de esta propuesta.

La reforma y el fortalecimiento institucional del sector ptublico no sera
posible si éste no cuenta con profesionales calificados que puedan cumplir
cabalmente con las funciones que les corresponden. Por lo menos parte de estos
profesionales deben ser funcionarios de carrera que aseguren la continuidad y
la experiencia nccesaria para alcanzar los objetivos de las instituciones piublicas.
Esto requiere no sélo de un incremento significativo en las remuneraciones que
el sector publico otorga a sus trabajadores (en especial a los que detentsn
cargos de gran responsabilidad), sino el cumplimiento de las normas existentes
en cuanto a la contratacién, ascenso, y uniformizacién de niveles remunerativos

de empleados piblicos {especialmente los del gobierno central).

Para que esto sea posible dentro de los limites presupuestales previstos,
serd necesario (como se menciord en la Scccién V.2) reducir gradualmente el
numero de empleados del sector publico, principalmente median. mecanismos que
induzcan al retiro voluntario y a la absorcién de personal por parte del sector
privado. El crecimiento econdémico previsto deberd contribuir al logro de este
altimo objetivo. Nétese ademids que la eliminacién o reduccién de muchas de las
funciones que hoy estdn a cargo del Estado llevarian légicamente a la reduccidn
de personal, ain cuando el personal existente en algunas instituciones ptblicas

probablemente aumentaria.

Debe quedar claro que el éxito del programa econémico propuesto depende
de la aplicacion correcta de las politicas aqui resumidas y que la aplicacién de
estas politicas dependerd de las autoridades correspondientes. La falta de
voluntad politica o de capacidad técnica o administrativa para llevar a cabo las
medidas necesarias conducicdn al fracaso del programa, por lo cual no puede
dejar de enfatizarse la importancia de los puntos discutidos brevemente en esta

seccién.,

61 Este tema anthA muy ralacinnado o 1Ia adeiniatracién tributaria,
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VI. ALGUNAS CONSIDERACIONES EN TORNO AL AJUSTE ESTRUCTURAL Y LA
RECONVERSION INDUSTRIAL

El programa econémico delineado en las anteriores secciones es conocido
como un programa de ajuste estructural. En el caso peruano, dicho ajuste debe
de seguir a un programa de estabilizacién econdmica que se entienda, no como un
esfuerzo independiente y como un fin en si mismo, sino como la primera fase del

ajuste estructural y de la implantacion de una nueva estrategia de crecimiento.

Tres son los objetivos centrales de un proceso de estabilizacién econdémica
y ajuste estructural: reducir la inflacién y solucionar el déficit de la balanza de
pagos; reordenar el sistema de precios relativos, de manera que éstos reflejen
las escaseces relativas de los bienes y factores en la economia; y eliminar las
trabas institucionales que obstaculizan el funcionamiento eficiente de los
mercados. Los tres objetivos apuntan en la direccién de que los mercados se
conviertan en el principal mecanismo de asignacién de recursos en la economia,

¥ que esta asignacién de recursos se realice eficientemente.

Con respecto a la necesidad de reducir la inflacién y de solucionar el
problema de la belanza de pagos, es importante notar que en un contexto de alta
inflacidon los precios se inc:ementan en forma no sélo acelerada sino también
desordenada. Las semnales emitidas por el sistema de precios, que en
circunstancias normales son un indicador de la rentabilidad de las diferentes
actividades econdmicas, se vuelven confusas (variatlidad innecesaria de los
precios relativos). Esto lleva a que la actividad econdémica se retraiga y a que
el crecimiento se desacelere por la ineficiente asignacién de recursos. Asimismo,
el déficit de la balanza de pagos también afecta negativamente a la actividad
productiva, no sélo porque la escasez de divisas conlleva a una menor importacién

de insumos, sino también por la incertidumbre que genera el desequilibrio

externo. Efectivamente, la necesidad de revertir el déficit en la balanza de pagos
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en el futuro, constituye una clara sefial de un eventual ¥, tal vez, drastico

cambio en la conduccién de la peolitica econdmica.

En cuanto al reordenamiento de los precios relativos, el manejo errado de
politica econdmica en el Peri -que se encuentra en la base de la inflacién y la
crisis econémica- ha llevado a que muchos precios bdsicos de la economia
(principalmente el tipo de cambio y las tarifas piblicas) se encuentren muy
lejanos y por debajo de su nivel de equilibrio. Es necesario llevar estos precios
a niveles consistentes con los de un mercado competitivo, lo cual, en algunos
casos, puede lograrse simplemente mediante la liberalizacién de éstos y la
apertura del mercado interno a la competencia externa. En otros casos, como el
de la mayoria de las tarifas piblicas y el tipo de cambio, la liberalizacién no
resulta una opcidén practica. E5s necesario, por lo tanto, identificar los niveles de
equilibrio de éstos y acercar los precios actuales hacia el equilibrio mediante una
politica adecuada de precios de las empresas piblicas, y un conjunto de reglas
claras y transparentes de intervencién del Banco Central en el mercado financiero

y cambiario.

Ademas de las distorsiones introducidas por los controles de precios, el
sistema de precios en el Perd esti afectado por la presencia de arancel:s
elevados y dispersos, un gran numero de restricciones paraarancelarias, una
amplia gama de incentivcs tributarios y restricciones institucionales a la libre
operacién de un mercado competitivo. Entre estas Gltimas, se han destacado la
importancia de la legislacién labcral y de las restricciones legales a la tenencia
¥ venta de las tierras agricolas. FEl ajuste estructural busca eliminar -o, cuando
nenos, reducir significativamente- estas distorsiones de manera que los precios
en el mercado reflejen verdadcramente las escaseces relativas y que los agentes
productivos puedan inferir de éstos las actividades en las cuales es apropiado

invertir.

Asi, un programa de ajuste estructural no tiene por objeto asignar
arbitrariamente una mayor rentabilidad a determinados sectores de la economia.
La rentatilidad relativa de diferentes actividades, y la consecuente composicién
sectorial de la inversién, debe ser indicada por el mercado. El programa de

ajuste pretende que el mercado pueda cumplir eficientemente con esta funcion,
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A pesar de esto, es posible inferir el efecto del programa de ajuste sobre la
rentabilidad relativa de algunos sectores productivos. Por ejemplo, si se aumenta
considerablemente el tipo de cambio real {(como se ha planteado) es previsible que
esto fomentard el desarrollo de los sectores exportadores y que desalentara
aquzllos sectores que dependen excesivamente de insumos importados. Sin
embargo, esta observacion no refleja un sesgo explicito (ni, en principio, deseado)
del programa de ajuste en contra de las actividades importadoras netas.
Simplemente, es resultado de constatar que, en la actualidad, el tipo de cambio

real se encuentra a un nivel insosteniblemente bajo.62

Con respecto a los posibles efectos del proceso de ajuste sobre el sector
industrial, es necesario referirse, sobre todo, a las propuestas de reforma del
régimen de comercio exterior y de manejo de politica cambiaria. Efectivamente,
uno de los ejes del programa de ajuste estructural es la apertura hacia el
exterior, lo cual podria afectar fuertemente a algunos sectores de la industria
peruana, que crecié a la sombra de una estructura cambiaria y comercial
-sobreprotectora, en un mercado de factores distorsionado por la marcada

intervencién estatal.®?

Para analizar los efectos de c_mbios en la estructura arancelaria y en el
tipo de cambio real sobre la actividad productiva, es conveniente utilizar el
coeficiente de prot«ccién efectiva, que incorpora tanto a las tasas arancelarias
como al atraso o adzlanto cambiario. En el Cuadre 5 se presentan los coeficientes
de proteccién efeciiva para treintitres sectores prodiuctives correspondientes a
la Tabla Insumo-Prodncio de la economia peruana. En la primera columna se
presentan los niveles vigentes en 1989, los ceeficientes estimados utilizando la
estructura arancelaria correspondiente a i1 primera fase de la reforma de:
régimen comercial (el rango arancelario cubre cinro tasas, del 10% al 50%) se

presentan en la segunda columna. Como s» menciond anteriormente, la reforma

62 Zl nivel de tipo de cambic real actual desalienta Ja generaci16n dr divisas por parte de las
actividades exportadoras y sustituidoras eficients s de importaciones, a la vez que alienta
el consumo de diviegns en importacione. relati.amente baratas. Bl desequilibrio en la balanza
de pagos as{ generado sdlo pucrde ser corregido en forma sostenible mediante el aumento en el
precio relativo de la divina y la redurnrién en la absorcién interna.

63

Como e3 ampliamente conoci1do, edtn llevéd a que algunos sectores de la industria nacional sean
poco competitivan, altamente dependientes de finnuaws y tecnologia importadcs, intensivos en
capital y poro iategrados con ol resto del aparato productive nacional.
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apunta 2 un arancel uniforme del 20X en treinta meses, por lo que -de
mantenerse el tipo de cambio real al nivel propuesto en este documento- la

proteccién efectiva para todos los sectores al final de la liberalizacién seria de
20%.

CUADRO 5
BFECTOS DE LA LIBERALIZACION COMERCIAL Y DE LA DEVALUACION

DEL TIPO DE CAMBIO REAL SOBRE LA PROTECCION EFECTIVA EN
DISTINTOS SECTORES PRODUCTIVOS

PROTECCION EPECTIVA 1/

Propuesta

SECTORES PRODUCTIVOS Dic. 1989
Jul. 1990 Ene. 1993
1 ACROPECUARIO -71.2% 10.4X 20%
2 SILVICULTURA Y CAZA -37.1% 29.4% 20
3 PETROLEO 2/ -59.3X -8.2% 203
4 EXTRACCION DE MINERALES 2/ -55.4% -5.7% 20%
S MINERALES NO METALICOS -38.4X 10.0% 20%
6 PRODUCTOS LACTEOS -104.2X 12.4% 20X
7 CONSERVAS DE PESCADO 3/ -9.6X 11.4% 20%
8 HARINA Y ACEITE DE PESCADO 2/ -54.5% -4.3% 20%
9 MOLINERIA Y PANADERIA -60.6X 9.9% 20%
10 AZUCAR Y SUB-PKRCDUCTOS -106.0% 4.6X 20%
11 CARNES Y DERIVADOS -33.9% -5.6% 20%
12 OTROS PRODUCTOS ALIMENTICIOS -81.7X 21.0% 20%
13 BEBIDAS Y TABACO 61.3% 43.3% 20%
14 TEXTILES 3/ 19.6X 15.5% 20%
15 PRENDAS DE VESTIR 52.7% 79.4% 20%
16 ARTICULOS DE CUERO 138.6X 92.1% 20%
17 CALZADO -28.1x 62.5% 20%
18 MURBLES -29.8% 32.0% 20%
19 PAPEL Y PRODUCTOS DE PAPEL -48.0% 20.7% 20%
20 IMPRESION Y EDICION 2.6% 5.7% 20%
21 QUIMICOS BASICOS Y ABONOS -46.6% 25.6% 20%
22 HEDICAMENTOS -4,2% 16.2% 20%
23 OTROS PRODUCTOS QUIMICOS 6.6% 42.5% 20%
24 PRODUCTOS DB CAUCHO Y PLASTICO 1.5% 58.0% 20%
25 PRODUCTOS DE MINERAL NO METAL -15.3% 36.8% 20%
26 SIDERURGIA -37.9% 26.4% 20%
27 TRANS.DE HETALES NO FPERROSOS 2/ -51.3% -1.4% 20%
28 PRODUCTOS MEBTALICHS DIVERSOS 18.8% 54.1% 20%
29 MAQUINARIA NO ELECTRICA -19.2% 23.9% 20%
30 MAQ.EQ.APARATOS IND.PROF. 31.8% 38.3% 20%
31 APAR.ARTEF.EQ.USO DOMESTICO -24.5% 21.5% 20%
32 MATERIAL TRANSPORTE -5.8% 17.3% 20%
33 OTROS PROD.MANUT. 12.7% 48.7% 20%

1/ Incluye efecto de adelantn v atraso casbiario,

2/ Sector de exportacién tradicional. >e consideva los impuestos a2 las
exportaciones.

3/ Sector de exportacién no tradicional. Se considera e} CERTEX,

Elaboracion Propia en Base a PDatos de! BCR y del INE.
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Como se puede observar en el Cuadro 5, a pesar de tratarse de una
reforma comercial cuya direccién apunta hacia un nivel arancelario menor (tanto
en términos del arancel promedio y del arancel maximo), la combinacién de ésta
con una fuerte depreciacién del tipo de cambio real tiene un impacto altamente
positivo sobre la proteccién efectiva de los distintos sectores productivos. De
los treintitres sectores considerados en el cuadro, veintitres sectores -mas del
70%- registrarian un incremento meyor en diez puntos porcentuales a la
registrada a fines de 1989. Mas aun, solo tres sectores sufririan una reduccién
en la tasa de proteccién efectiva, éstos son: Articulos de Cuero, Bebidas ¥
Tabaco, y Textiles. Cabe notar que mientras el segundo sector preduce en gran
medida bienes no transables, e! tercero es de hecho un importante sector
exportador (la caida en su tasa de proteccién se debe a la reduccién propuesta
en los subsidios a la exportacion). Por otro lado, los sectores mas favorecidos
resultarian ser el agropecuario y los sectores industriales relacionados:
Productos Lacteos, Azidcar y Sub-Productos, y Otros Productos Alimenticios, con

ganancias netas de mds de 80% para cada uno.

Como se mencioné anteriorinente, al final! del proceso de liberalizacion
comercial el nivel de proteccidn efectiva sera de 20% para todos los sectores, esto
se presenta en la tercera co umna del Cuadro 5, el cual es bastante superior a
la media y mediana prevalecientes a fines de 1989. En resumen, el proceso de
liberalizaciédn-cum-dcvaliacidn conducira a tasas dr proteccidn efectiva mas altas
que las registradas a fines de 1989 para la mayoria de los sectores censiderados.
Sin embargo, en algunos cascs -como €l de Bebidas y Tabaco, Prendas de Vestir,
y Articulos de Cuero- la proteccion efectiva se vera reducida. En otras palabras,

este proceso afectara de forma diferenciada a los distintos sectores productivos.

Es importante notar que nara interpretar correctamente estos calculos se
debe considerar que los mismos no toman en cucnta los efectos de las barreras
para-arancelarias que actualmente proteden a o industria nacional. Por lo tanto,
los efectos de la eliminacion de ecstas barreras al comienso de dicho proceso
reducirian la proteceisn efectiva de algunos sectores en un monto bastante mayor
al expuest: anteriormente. 7Tal podria ser. par cjemplo, el caso de del sector

Calzado, que -como se ve en vl Cuadro 5- ve elevada su proteccion efectiva en

casi 90%, pero que en la actunlidad e« protegido no por aranceles, sinos por la




73

prohibicion de importaciones, que no puede ser cuantificada por el cilculo de

proteccidn efectiva.

<Cudn costoso podria ser este proceso de liberalizacion para el sector
industrial en su conjunto? Las cifras anteriores indican que no mucho. Al
respecto es relevante referirse a la experiencia de liberalizacién de import:iciones
ocurrida en el Peri durante el periodo 1979-1982, durante la cual se logré
desmantelar el complicado sistema para-arancelario existente y reducir el arancel
promedio. Como es ampliamente conocido, el principal problema de esta
experiencia fue el alto grado de descocrdinacién entre el proceso de liberalizacion
comercial ¥ el manejo de la politica macroeconémica, que condujo a la apreciacidn
del tipo de cambio real y a una expansién del déficit fiscal. A pesar de ésto, es
importante destacar que la produccion industrial crecié en términos reales entre
1979 y 1982. Por lo tanto, es posible pronosticar que la liberalizacion aqui
propuesta -si viene acompanada de la politica macroecconémica delineada parrafes
arriba- no tendra un efecto contractivo sobre el conjunto del sector industrial
(sobre todo si se tomar. en cuenta los bajos niveles de produccidn a los que se

ha llegado por la recesién de los dos dltimos anos).%?

Lo anterior no quiere decir que el sector industrial no deba adaptarse al
nuevo marco de politica y entorno de competencia, para seguir operando ¥
expandirse en el futuro, gran parte de éste debera registrar cambios
significativos en sus métodos de organizacién y produccién. FEn este sentido, i
reconversion industrial tiene que asegurar que las empresas no sélo logren unn
adecuada intensidad de capital, paguen un precio de mercadc por sus insumss,
v enfrenten una fuerte competencia de precios de productos importados, sino «que
sean capaces de adaptar sus formas organizacionales y operativas a un nuevo
entorno. La competitividad internacional dependera tanto de la adopcion e
pricticas gerenciales modernas como de un adecuado entorno macroecondmico.
Como se menciond brevemente en la introduccién, la reconversion industrinl es
tina consecuencia de un programa de ajuste estructural, prro es, a In vez, un

requisito indispensable para el éxito de dicho programa en ¢] mediano y largo

63 .
S¢ podria esperar un efecto recesivo snobre la indusiria en los primer~s meses de la

estubilizacidn, pero este doberfia ser revertido, en téiminos globales, en ¢l cartn plazn.
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plazo. En otras palabras, el éxito Jel ajuste dependerd de que las empresas

enfrenten correctamente los retos que presenta el nuevo entorno econdémico.

La discusién usual sobre transferencia de tecnologia se centra en los
aspectos econémico-ingenieriles. Es importante notar que es sobre este tipo de
aspectos gue un programa de ajuste puede esperar tener mayor eéxito. Al
permitir que los precios de los insumos, el capital y el trabajo reflejen
adecuadamente su escasez relativa se debe esperar que las empresas adopten,
generalmente sin necesidad de decisiones centralizadas, tecnologias mas acordes
con la eficiencia y la dotacién de recursos en el Peri. Esto es lo que puede
denominarse la adopcion "pasiva" de tecnologias adecuadas disponibles o

facilmente adaptables.

Sin ewmbargo, esto no guiere decir que el Estado u otras organizaciones
sociales no puedan tener un importante rol en propulsar el uso de tecnologias
adecuadas. Como es sabido, la investigacidon y el desarrollo tecnolégico originan
grandes externalidades, por lo cual un mercado libre asignaria demasiado pocos
recursos a estas actividades. La adopciéon de tecnologias que requieren de un
esfuerzo significativo de investigacidn y desarrollo, que puede denominarse
adopcidén "activa" de tecnologias adecuadas, debe ser propulsada por el Estado
y por las organizaciones empresariales relevantes. Un programa de ajuste
estructural, si hien prepara un ambiente propicio, no puede asegurar la deseable
adopcidn "activa” de tecnclogias., Esto es materia de la extensa literatura sobre
el desarrollo t.cn»idgico, que nn es objeto del presente documento.

Aparte de ics clementos usualmente tratados en la literatura del desarrollo
tecnolégico y la transferencia de tecnologia, debe sehalarse que existen aspectos
menos tratados pero no por ello menos importantes. Estos son los referidos a la
innovacién tecnoldgica entendida como mejora en la gestién de las empresas.
Aungue este clemento no depende necesariamente de la puesta en marcha de un
programea de ajuste estructural, éste iltimo puede constituir un catalizador que
coadyuve a su desarroilo, Fl precio de estas innovaciones, y hasta su misma
naturaleza, es muchas veces poco claro; es mas, la adopcion de innovaciones en
la gestion empresarial enfrenta problemas semejantes a la adopcién "activa” de

tecnologias. Asi, sobre esta Aren, s3e abre también la posibilidad de un esfuerzo
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concertado para determinar y difundir estas innovaciones entre las empresas
industriales. Audn cuando el disefio especifico de programas de este tipo no es
materia de este documento, es claro que el Estado, las organizaciones
empresariales y los organismos internacionales tienen aqui un campo fértil para
actuar, cuyos beneficios podrian ser significativos en términos de incrementar la

productividad en el sector industrial.
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ANEXO 1

En este anexo se presentan los principales resultados del modelo de
consistencia desarrollado para asegurar que el programa econdémico propuesto
cumpla con los requerimientos basicos de equilibrio macroeconémico. Las cifras
se presentan como porcentajes del PBI, y corresponden al caso base tratado en
el texto, con crecimiento de 5% anual a partir de 1992 (2% en 1990 y 4% en 1991).
Se presentan tres cuadros: el Cuadro 1.1 resume las cifras de ahorro-inversion,
sector externo, y sector ptiblico; el Cuadro 1.2 presenta la proyeccion de balanza
de pagos; finalmente, el Cuadro 1.3 presenta algunas cifras proyectadas de la
deuda externa.

Los resultados del Cuadro 1.1 se presentan en tres bloques iniciales, en los
que no se considera el servicio de l¢ jeuda externa, y luego un dltimo blogque en
que se replantean los resultados prir. “:pales de lcs primeros tres bloques una vez
que se incluye el servicio de la deuda externa. El Cuadro 1.2 -de baianza de
pagos~ incluye una nota sobre las elasticidades de importacién implicitas en las
proyecciones. El Cusadro 1.3 presenta cifras de transferencias netas al exterior,
servicio, y nivel de deuda externa. Como se menciond en el texto, se da énfasis
en las transferencias netas por deuda, por ser ellas las que mejor reflejan el
esfuerzo que representa reinsertarse en el sistema financiero internacional. Las
transferencias se presentan por principales tipos de acreedores: organismos
multilaterales, gobiernos y agencias (incluyendo proveedores con seguro de
crédito de sus gobiernos), paises socizlistas, proveedores (sin seguro .Je crédito
de sus gobiernos); banca comercisl, y deuda de corto plazo (principalmente de
comercio internacional).

Los resultados aqui presentados han sido obtenidos siguiendo la metodologia
descrita en la Seccién II, en la que se discuten los requer.mientos
macroeconémicos de las metas del programa. Asi, de los objetivos de crecimiento
econémico y los supuestos de eficiencia de la inversién (resumida en el
Coeficiente Incremental Capital Producto, CICAP) se obtienen los requerimientos
de inversién. Esto, a su vez, determina los requerimientos totales de ahorro.
Este tltimo se obtiene en funcién a las proyecciones de ingresos y gastos del
sector publico (que determinan el ahorro piublico) y de balanza de pagos (que
determinan el ahorro externo), obteniéndose el ahorro privado interno por
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diferencia. Las proyecciones de balanza de pagos estan relacionadas con las
necesidades de importacién impuestas por el crecimiento, con el potencial de
exportacién y con la politica propuesta de manejo de la deuda externa.

Asimismo, las proyecciones del sector publico y de la balanza de pagos
permiten asegurar el logro de los objetivos de equilibrio fiscal y equilibrio
externo de mediano y largo plazo. Esto asegura la reducciéon de la inflacién y
de la deuda externa a niveles manejables que permitan el desarrollo econémico del
Peru.




CUADRO 1.1

YALDEES PARA LAS VAEIABLES DEL HODELO
(Como Porcentaje del PBI)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
INVERSION Y AHORRO

Inversién: 18.5 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3
Privada 12.5 13.8 13.3 13.0 12.5 12.8 12.8 12.8 12.8 12.8
Publica €.0 7.% 8.0 8.3 8.8 8.5 8.5 8.5 8.5 8.5

Ahorro 18.5 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3

(Sin gervicio de la Deuda Externa)

Privado 10.7 12.4 12.1 12.4 11.8 12.1 12.3 12.6 12.9 13.2

publico 9.8 9.8 9.7 9.8 10.2 10.2 10.2 10.3 10.3 10.3

Externo -1.9 -0.9 -0.6 -0.8 -0.8 -1.0 -1.3 1.6 -1.9 -2.2
SECTOR EXTERNO

Exportaciones 18.4 19.4 20.1 20.8 20.9 21.1 21.2 21.4 21.6 21.9

lsportaciones 16.0 17.9 18.8 19.0 19.2 19.2 19.2 19,2 19.2 19.2
Bi2nes de
Consuso e Insumos 9.5 9.8 10.0 10.2 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5
Bienes de Capital
del Sector Publico 1.5 2.3 2.8 2.9 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Bienes de Capital
del Sector Privado 5.0 5.9 6.0 5.9 5.6 5.8 5.8 5.8 5.8 5.8

Bal.Serv.No Pin. -1.7 -1.7 -1.7 -1.7 -1.5 -1.4 -1.2 ~1.1 -1.0 -0.9

Bal.Cta.Cte. 1.9 0.9 0.6 0.8 0.8 1.0 1.3 1.6 1.9 2.2

(Sin servicio de la Deuda Externs)

SECTOR PUBLICO

OPEZRACIONES CORRIENTES DEL SECTOR PUBLICO
(Sin servicio ds la Deuda Externa)
Impuestos 14.0 15.0 16.0 17.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0
Ingresos Pep. Pab. 23.0 24.0 24.0 24.0 23.7 23.5 23.3 23.0 22.8 22.5
Ingresos Seg. Soc.
y Otros 3.5 4.0 4.3 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5
Ingresos Totales del
Sector Pab.No Fin, 40.5 43,0 44.3 45.5 46.3 46.0 45.8 45.5 45.3 45.0
Castos Corrientes:
Gob. Central 12.7 13.1 13.3 13.4 13.0 13.0 13.0 i3.o 13.0 13.0
Zep. Publicas 17.0 18.5 19.0 19.3 19.5 19.3 18.0 18.8 15.5 18.3
Seguro Social
y Otros 3.0 3.3 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5
jector Pablico
No Pinanciero 30.5 33.3 4.5 35.8 36.0 35.8 35.5 35.3 35.0 34.5
Intereses de la
Deuda Interna 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 c.0

AWORRO DEL SECTOR PUBLICO
(Sin gervicio de la Deuda Externa)
Ahorro Cta Cte:

Codb. Central 1.1 1.9 2.7 3.6 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0
Imp. Publicas 6.0 5.5 5.0 4.7 4.2 4.2 4.3 4.3 4.3 4.3
Sector PGblico 7.8 8.1 8.4 9.3 10.2 i0.2 10.2 10.3 10.3 10.3

(CONTINUA ...)
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(CONTINUACION)

1991 1992

CASTO DE CAPITAL DEL SECTOR PUBLICO

Godb. Central 2.5 3.0
Emp. Piblicas 3.0 3.8
Resto S. Piblico 0.5 0.8
Total 6.0 1.5

RESULTADOS DEL SECTOR PUBLICO
(S5in gervicio de la Deuda Externa)
Resultado Econdmico
Cob. Central
Zap. Publicas
Sec. Publico
Amortizacion
de la Deuda Interna 0.1 0.
0

-1.
3.
1.

L EX-X

-1.1
1.8
0.6

o

Resultado financiero

del Sec, Publico 1.5 .€

COMPOSICION DEL AHORRO
(Con gervicio de la Deuda Externs)

Ahorro 18.5 21.3
Privado 10.0 11.8
Pudblico 6.5 6.6
Externo 2.0 2.9
Interno
(Priv. + Pdb.) 16.5 18.4

RESULTADOS DEL SECTOR PUBLICO
(Con servicio de la Deuda Externa)

Ahorro en Cta. Cte,

Sec. Pib. No Pin. 4.3 5.0
Resultado Bcondmico

Sec. Pub, No Fin. -1.7 -2.5
Resultado Financiero

Sec. Pab. No ?in. -3.0 -3.5
Financiasiento

Externo Neto 2.3 2.5

1993

- 5
1.2
0.4
0.0

0.4

5.4
-2.6
~3.8

2.6

CUADRO 1.1
1994 1995 1996
3.8 4.5 4.5
3.5 3.3 3.0
1.0 1.0 1.0
8.3 8.8 8.5
-0.2 0.5 0.5
1.2 1.0 1.2
1.1 1.5 1.7
0.0 0.0 0.0
1.1 1.5 1.7
21.3 21.3 21.3
11.9 11.4 11.6
8.8 7.4 7.5
2.6 2.5 2.1
18.7 18.8 19.2
6.4 7.4 7.5
-1.9 -1.3 -1.0
-3.5 -2.9 -3.5
1.9 1.3 1.0

1997
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CUADRO 1.2

BALANZA DE PACOS PROYECTADA
(Como Porcentaje del PBI)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

BALANZA EN CTA. CTE. -2.1 -2.9 -3.0 -2.6 -2.5 -2.1 -1.7 -1.3 -0.9 -0.4
BALANZA COMERCIAL 2.4 1.5 1.3 1.8 1.7 1.8 2.0 2.2 2.4 2.6
Exportaciones 18.4 19.4 20.1 20.8 20.9 21.1 21.2 21.4 21.6 21.9
Tradicionales 11.5 11.1 10.9 10.9 10.6 10.3 9.9 9.6 9.3 9.0

No Tredicionales 6.9 8.3 9.2 9.9 10.3 10.8 11.3 11.8 12.3 12.9
Isportaciones 16.0 17.9 18.8 19.0 19.2 19.2 19.2 19.2 19.2 19.2
3s.de Capital 6.5 8.1 8.8 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7
Bs.de Cons.e Inter. 9.5 9.8 10.0 10.3 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5
AlALANZA SERV. NO FIN. -1.7 -1.7 -1.7 -1.7 -1.5 -1.4 -1.2 -1.1 -1.0 -0.9
TRANSFERENCIAS 1.2 1.0 0.9 0.7 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5
PROGC. EMERCENCIA SOC. 0.5 0.3 0.2 0.1 0.0 0.0 Q9.0 0.0 0.0 0.0
OTROS 0.7 0.7 0.7 0.6 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5
BALANZA SERV. FIN. -4.0 -3.8 -3.6 -3.4 -3.3 -3.2 -3.1 -2.9 -2.17 -2.6
BALANZA DE CAPITALES 4.0 4.4 4.2 2.9 2.4 1.9 1.8 1.5 1.4 1.2
Inv. Iatranjera 0.4 0.9 0.9 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3
Deuda 2.0 2.2 2.4 2.0 2.3 1.6 1.6 1.5 1.5 1.5
Desembolsos 3.6 3.5 3.7 3.5 3.0 3.5 3.5 3.3 2.8 2.1
Asortizaciones 1.4 1.0 1.2 1.6 1.6 2.5 2.6 2.6 2.2 2.3

Cap. Corto Plazo 1.4 1.0 0.8 0.7 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5
VARIACION EX RIN 2.0 1.5 1.2 0.4 =-0.1 -0.2 0.0 0.2 c.5 0.9
TRANSY. NETAS AL EXT. -0.3 -0.3 -0.2 -0.9 -1.3 -1.7 -1.€ -1.17 -1.9 -1.6

ELAST. IMP. - TOTAL 10.51 3.42 2.08 1.25 1.22 1.03 1.00 1.00 1.00 1.00
ELAST. INP. - B.CAP. 20.45 6.14 2.1 0.94 0.88 1.06 1.00 1.00 1.00 1.00
BLAST. IMP. - B.CONS., 5.87 1.55 1.54 1.53 1.51 1.00 1.00 1.00 1.00 1.90
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CUADRO 1.3
INDICES Y PARTICIPACIONES DE TRANSFERENCIAS, SERVICIO, Y DEUDA

1991 1992 1983 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2070

TRANSY/PBI -0.3% -0.3Y -0.2% -0.9% -1.3%x -1.7%x -1.6% -1,7% -1.7% -1.6%
SERVICIO/PBI 5.4% 4.8% 4.8% 5.1X 4.9% 5.7% 5.7% 5.5% 5.0% 4.8%
DEUDA/PBI 54,5% 53.2% 51.9% 50.6% 48.7% 46.4% 43.9% 41.4X 39.1% 36.7%
(TRANSF/PBI) pug -1.0% -0.7% -0.5% -1.1% -1.5% -1.7% -1.7% -1.7% -1.7% -1.7%

(TRANSP/PBI) w171 0.65% 0.59% 0.95% 0.46% 0.00% -0.11X -0.37% -0.22% -0.33% -0.49%
(TRANSY/PBI) cqp -0.68% -0.64% -0.89% -1.09% -1.00% -0.74%X -0.72% -0.89% -0.76% -0.72%
(TRANSY/PBI) o400 -0.53% -0.20% -0.18% -0.16% -0.15% -0.37X -0.32% -0.29% -0.25% -0.22%
(TRANSP/PPI) pogy -0.25% -0.23% -0,21% -0.19% -0.17% -0.39% -0.16% -0.22X -0.273 -0.15%
(TRAYS?/PBI) poay -0.30% -0.27% -0.25% -0.23% -0.21% -0.19% -0.17% -0.16% -0.15% -0,13%
(TRANSE/PBI) copro 0.78% 0.45% 0.36% 0.32% 0.23X 0.15% 0.09% 0.07x 0.07% 0.08%

TRANS?/EXPORT -1.7% -1.6% -1.1% -4.3% -6.3% -~7.5% -7.8% -7.9% -7.8% -7.4%
SERVICIO/EXPORT 29,2% 24.6% 23.7% 24.3% 23.2% 27.1% 26.8% 25.6% 23.0% 22.0%

DEUDA/EXPORT 2.96 2.75 2.58 2.44 2,32 2.20 2,06 1.93 1,80 1.68
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ANEXO 2

El presente anexo tiene por objeto explicar el procedimiento utilizado para
estimar el nivel de empleo que se podria llegar a alcanzar durante la década de
los noventa, partiendo de los niveies de inversién propuestos en el documento.
La meta es llegar a emplear a no menos del 60% de la Poblacion Econdémicamente
Activa (PEA) para el afio 2000, lo cual implica casi duplicarla, ya ue se estima
que en 1989 sélo ¢] 34.8X de la PEA se hallaba empleada.

La estimacién de los niveles de inversién se hace a partir de dos variables:
el PBI y el ratio inversién entre PBI. El primero se calcula en base a los
supuestos de tasa de crecimiento de 2, 4 y 5% para 1990, 1991, y el resto de la
década, respectivamente. Con ei fin de evitar los problemas asociados con la
medicién del PBI con un tipo de cambio real variable, se ha utilizado como base
la paridad de 1985, y asi poder proyectar el PBI en ddélares. Para el ratio
inversién sobre PBI se ha utilizado un valor médximo de 21.3%, basado en el valor
estimado de un CICAP de tres y en las tasas de crecimiento del PBI antes
sefialadas. Ademds, se ha supuesto una depreciacién constante de 7% anual
Debido a que la tasa de crecimiento del PBI no es calculada como una variable
continua, y a que ésta y la depreciacién se calculan con respecto al nivel del PBI
de un periodo anterior, el ratio exacto entre inversién y PBI se ubtica ligeramente
por debajo de 22% (21.3%). Las cifras correspondientes s2 presentan en el
Cuadro 2.1.

El nexo entre inversién y empleo se logra a través de la estimacién del
costo de generar un puesto de trabajo permanente, o ratio capital-trabajo. Al
respecto, Carbonetto! estimé que en 1981 se necesitaban 5,490 ddlares (8,800
délares de 1989),2 en promedio, para generar un puesto de trabajo en la
economia peruana. Asimismo, Pascé-Font® ha estimado la relacion capital-trabajo
de toda la economia peruana en 10,000 délares de 1989. Por otro lado, un estudio

Al respecto, ver Carbonetto (1985).

Todos los dato3 han sido llevados a d6lares de 1989 utilizando el indice de inflacion de los
Zstados Unidos, pera permitir la comparacidén entre los distintos autores.

Ver Pasco-Yont (1990).
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del ITINTEC? encontré que en 1979 crear una plaza de trabajo en el sector
industrial costaba 10,900 délares (18,521 ddlares de 1989), lo cual no se aleja del
estimado de Carbonetto para el mismo sector, que es de 13,000 ddlares (17,027
délares de 1989). Si se analiza el caso chileno® en los cuatro afos posteriores
a la crisis de 1983, se puede determinar que en esta econcmia exportadora de
minerales y productos agroindustriales, el costo promedio de generar un puesto
de trabajo fue de 14,300 délares de 1989, Es importante notar gque el marco de
politica econémica en Chile durarte dicho periodo, fue el de una economia abierta
¥ liberalizada, si bien con una fuerte presencia estatal en la propiedad de
empresas. Este marco es similar al que se plantea en el presente documento para
el Peru.

Asumiendo que en el caso peruano la situaciéon fuera similar (lo cual no
parece un supuesto forzado), y utilizando conjuntamente este dato y la inversion
estimada, se ha construido la serie de empleo para la década de los noventa.
Cabe resaltar que la cifra promedio de 14,238 ddlares es razonable en comparacion
cor. los estimados hechos en el Peri, sobre todo si se toma en cuenta que se
busca generar buena parte del empleo en el sector moderno de la economia. En
todo caso, la cifra no parece ser muy optimista. Podemos ver (en el cuadro 2.3)
que el empleo crece fuertemente a partir de 1991, y que a pesar de seguir una
tendencia decreciente, el crecimiento anual promedio no baja del 8.67%, llegando
a emplearse a casi siete millones de personas cn el ano 2000.

Para saber qué porcentaje de la PEA representa los niveles de empleo
estimados, esto es, saber si el empleo aumenta en términos relativos, ademas de
absolutos, se ha utilizado la serie de PEA proyectada por Garland y Kuramoto.®
En su trabajc se presentan cuatro posibles escenarios de comrortamiento para la
PEA, los que dependen de los supuestos que se hagan respecto de la evolucidon
de la poblacion y de las tasas de actividad.” Las proyecciones alli presentadas
no difieren significativamente, y en todo caso, dado que la probabilidad de
ocurrencia de cada una de ellas se si.oone igual, en este trabajo se ha optado
por tomar un promedio aritmético de las cuatro series presentadas. La serie de
PEA y su tasa de crecimiento se presentan en el cuadro 2.2.

ITINTEC (19813).
Ver Bichi (1989).
Garland y Kuramoto (1990),

Las tasas de actividad se calculan 8agon grupo etareo, es uecir, se divide a la poblacion en
grupos de cinco afos, a partir de los quince y husta los sesenticuatro, ademds del grupo de
mi9 de sesenticuatro, y luego s¢ calcula el porcentaje de poblacidén que pertencce a la PEA
en cada grupo. Estos porcentajes son las tasas de actividad.
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En el cuadro 2.3 se puede ver que, partiendo de los supuestos planteados,
el empleo como porcentaje de la PEA aumenta de 34.8X en 1989 a méds del 60% en
el 2000, a una tasa del 5.5% promedio anual, con lo cual se comprueba que, dados
los niveles de inversién postulados, es posible aumentar el empleo al nivel de la
meta de empleo del programa. Como se ve, el empleo creceria a tasas bastante
altas, lo que podria parecer una proyeccién excesivamente optimista. Esto seria
cierto en una economia con un desempleo reducido y sin existencia de subempleo.
Sin embargo, en el caso peruano, los adecuadamente empleados son solo el 35% de
la PEA, por lo cual la base desde la que se parte es bastante baja. Por lo tanto,
los incrementos en el empleo no son tan grandes como si se partiera de un nivel
de empleo elevado. Asimismo, debe notarse que no todos aquellos que pasan a
ser adecuadamente empleados lo hacen desde una situacién de total desemplec.
Buena parte de la PEA se encuentra trabajando ya en condicién de subempleados,
por lo cual mejorar la calidad de su empleo debe ser menos dificil que en el caso
de quienes parten de una situacién de desempleo. Finalmente, los graficos 2.1
y 2.2 ilustran estas posibles evoluciones para la PEA: empleo total ¥ composicion
del mismo, respectivamente.

P ST T N I A M=

CUADRO 2.1
PBI1 CRECIMIENTO INVERSION INVERSION €0STO0 DE GENERACION
POSTULADO BRUTA BRUTA UN PUESTO DE EMPLEO
DEL PBI REQUERIDA SCBRE PBI DE TRABAJO

(Miles de (Porcentaje) (Miles de (Porcentaje) (US$ de 89) (Miles de
Uss del 89) Uss del 89) Personas)

1985 20,873,382
1986 22,856,353 9.50% 521
1987 24,639,149 7.80% 132
1988 22,470,904 -8.80% (204)
1989 19,774,395 -12,00% (84)
1990 20,169,883 2.00% 1,494,388 7.41% 14,300 105
1991 20,976,678 4.00% 4,467,991 21.30% 14,300 312
1992 22,025,512 5.00% 4,691,413 21.30% 14,300 328
1993 23,126,788 5.00% 4,925,917 21.30% 14,300 44
1994 24,283,127 5.00% 5,172,327 21,30% 14,300 362
1995 25,497,284 5.00% 5,431,043 21.30% 14,300 350
1996 26,772,148 5.00% 5,702,596 21.30% 14,300 399
1997 28,110,755 5.00% 5,987,657 21.30% 14,300 419
1998 29,516,2¢3 5.00% 6,287,096 21.30% 14,300 140
1999 30,992,108 5.00% 6,601,192 21.30% 14,300 462
2000 32,541,713 5,00% 6,931,239 21.30% 14,300 485
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CUADRC 2.2
PEA CRECIMIENTO

PROMEDIO DE LA PEA

ESTIMADA

(Miles de (Porcentaje)

Personas)
1985 6,869
1986 7,088 3.19%
1987 7,315 3.19%
1988 7,548 3.19%
1989 7,789 3.19%
1990 8,038 3.19%
1991 8,280 3.02%
1992 8,530 3.02%
1993 8,787 3.02%
1994 9,052 3.02%
1995 9,325 3.02%
1996 9,598 2.92%
1997 9,878 2.92X
1998 10,166 2.92%
1999 10,463 2.92%
2000 10,769 2.92%

CUADRO 2.3

PEA PEA CRECIM. DE LA PEA
EMPLEADA  EMPLEADA PEA EMPLEADA SIN EMPLEAR

(Miles de (Porcentaje) (Porcentaje) (Miles de

Perionas) Personas)
1985 2,342 34.10% 4,527
1986 2,864 40.40% 22.3% 4,225
1987 2,996 40.96% 4.6% 4,318
1988 2,792 36.99% -6.8% 4,756
1989 2,708 34.77% -3.0% 5,081
1990 2,813 35.00% 3.9% 5,225
1991 3,126 37.75% 11.1% 3,155
1992 3,454 40.49% 10.5% 5,076
1993 3,798 43,22% 10.0% 4,989
1994 4,160 45.95% 9.5% 4,892
1995 4,540 48,68% 9.1% 4,786
1996 4,918 51.45% 8.8% 4,859
1997 5,357 54.23% 8.5% 4,521
1998 5,797 57.02% 8.2% 4,370
1999 6,258 59.81% 8.0% 4,205
2000 6,743 62.62% 7.7% 4,026
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Grafico 2.1
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ANEXO 3

En este anexo se presenta un ejercicio de simulacién, cuyo propdsito es
estimar el tiempo que tomaria erradicar la pobreza y la indigencia en el Peri.
Como se vera mas adelante, la pobreza y la indigencia afectan a la mayoria de la
poblacién peruana.

En primer lugar, se harA una resena de las definiciones de pobreza e
indigencia que serin utilizadas como base para el presente ejercicio, asi como una
breve descripcion de las carasteristicas de los grupos que se encuentran en esta
situacién. Por 1ltimo, se Nvara a cabo el ejercicio de simulacién, en el cual se
estimara el nimerce de afics en los que se podria erradicar tanto la pobreza como
la indigencia.

En términos econdmicos, la pobreza se define como una situacién en la que
determinadas personas, familias o grupos gozan de un acceso menor al deseable
de bienes y servicios que satisfacen ciertas necesidades basicas. Generalmente
se utilizan dos conceptos de pobreza. El primero es el de pobreza relativa, que
define el nive! de pobreza de un individuo o grupo en referencia al nivel medio
de consumo ¢ ingreso de la sociedad. El segundo es el de pobreza absoluta, que
define la pobreza de un individuo o grupo a través del nivel absoluto de consumo
o ingreso que posee. En este caso, se establecen niveles minimos de satisfaccién
de necesidades; por debajo de ese nivel determinado se es pobre.

E: criterio relativo es aplicable a  situaciones donde los problemas
distributivos son los principales, y se pueden analizar diferencias entre
dotaciones de recursos o capacidades de ingreso o consumo. En el criterio
absoluto ¢! nroblema se centra en la carencia absoluta de bienes y servicios que
se cornsidoran minimes. Cuandeo el problema de la pobreza es masivo -tal es el
caso del Perd- el problema puede ser visto desde cualquiera de los dos puntos
de vista mencionadns antes, ya que hay un problema distributivo grave (coexisten
grupos gqite gozan de ingresos muy precarios con otros cue perciben una
proporcién ~.onsiderable del ingreso nacional), y la mayoria de la poblacién
percibe ingresos o consume por debajo de minimos indispensables. Cuando el
estudio se realiza desde el punto de vista absoluto, es decir analizando la
carencia de¢ bilenes y servicios minimos, se traza una linea de pobreza definida
como ¢l ingreso minimo necesario para adquirir una canasta de bienes y servicios
considerados esenciales (alimentacién, vivienda, salud, entre otros). lLos grupos
que se enrcucn'ran por debajo de la linea son considerados pobres.

Si la laea se traza en referencia al ingreso necesario para satisfacer
necesidades minimas de alimentaciéon solamente, se consideran indigentes a los
grupos que no puedan costear, con sus ingresos, este gasto alimenticio. Las
lineas tambisn pueden ser vistas en términos de gasto en consumo o en términos
fisicos dc birnes y servicios minimos.
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En velacién a la pobreza absoluta, distintos estudios han concluido que el
57% de la poblacién se encuentra en situacion de ?obreza y el 32% en extrema
pobreza o indigencia.l Del trabajo de Glewwe® se pueden extraer datos
importantes sobre la poblacién pobre del pais. Glewwe utiliza los datos de la
encuesta ENNIV y analiza los niveles de riqueza de las familias a partir de niveles
ajustados de consumo per cépita.’ Con respecto al consumo, el 30% mas pobre
del pais (es decir los indigentes), consume un tercio del promedio nacional.
Asimismo, el 60% de la poblacién (los pobres), consume por debajo del promedio
nacional (ver Cuadro 3.1). '

Ejercicio de Simulacién

Como se ha visto, el 32% de la poblacién nacional se encuentra en situacion
de indigencia mientras que el 57% del pais en pobreza. Una manera de estimar
el tiempo que tomaria erradicar ambos problemas, seria tratar de elevar el
consumo de las personas que se encuentran en esta situacion. Debido a que se
tiene el consumo promedio mensual per cépita (en intis de 1985) por deciles de
ingreso, se pueden hallar, an:alizando los datos, cuidles son las lineas de
indigencia y de pobreza. Para esto se calcula el consumo pura el 32 y el 57% de
la poblacién (indigentes y pobres, respectivemente), mediante extrapolacines.

Los resultados muestran que la linea de indigencia equivale a 3,500 intis,
mientras que la de oobreza a 5,500 intis. Los que tengan un consumc anual per
. cdpita menor a las ‘ifras anteriores, se consideran indigentes o pobres, segirn el
caso. Se puede simular la evolucién del consumo promedio anual per capita,
teniendo como afio base ¢l de 1985 y haciendo ciertos supuestos sobre la
evolucién de algunos indicadores econdmicos. Se tiene como supuestos, el
crecimiento poblacional a una tasa de 2.3% anual; crecimiento del PBI a una tasa
de 5% anual, a partir de 1991; y consumo per capita 68%, como porcentaje del
PBI, a partir de 1991.

La simulacién muestra la evolucién del consumo anual per capita para el
periodo 1990-2050, teniendo dividida a la poblacién en deciles de ingreso. Se
erradicara la indigencia cuando el consumo anual per capita del primer decil (el
mis pobre) sea mayor a 3,500 intis, v la pobreza cuando este decil tenga un
consumo anual per cdpita mayor a 5,500 intis. Con respecto al nimero de afhos
que tomaria la eliminacién de ambos problemas, se presentan dos casos. Un
primer caso seria la eliminacién via crecimientn, manteniendo inalterada la
distribucién entre los deciles. Un segundo caso combina el crecimiento con un
programa de transferencia de ingresos hacia los sectores pobres.

En el primer caso la eliminacién de la indigencia tomaria cuarenta anos y
cicuentiocho afios para la pobreza (ver el Cuadro 3.2). En cuanto al segundo
caso, es importante definir 1a transferencia necesaria hacia los sectores pobres

Al respecto, ver Figueroa (1989).
Referirse a Glewwe (1987).

Para los términos ajustados oe utilizan wmenos ponderaciones para los nifos que se encuentran
al interior de las familias que son la unidad de andlisis.
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para solucionar el problema. Para esto se utilizaran dos conceptos; el primero
es el de "Brecha de Indigencia”, que mide la transferencia necesaria hacia el
consuno de la poblacién indigente, para que obtenga un consumo per capita anual
de 3,500 intis. Fl segundo concepto es el de "Brecha de Pobreza"”, entendido
como la transferencia necesaria hacia el consumo de la poblacién pobre para que
obtenga un consumo per cdpita anual de 5,500 intis. Ambas estdn medidas como
porcentaje del PBI.

Se supondra una transferencia neta equivalente al 2.5% del PBI hacia los
sectores pobres. Cuando el monto de la transferencia iguale a la brecha, ya sea
de pobreza o indigencia, se habra eliminado el problema. En este caso, los
resultados muestran que la indigencia se podria eliminar en nueve afos ¥ la
pobreza en veintiseis afios (ver el Cuadro 3.3).

R SR

CUADRO 3.1

DISTRIBUCION DEL CONSUMO TOTAL POR DECILES
(En Intis de Julio de 1985)

Consumo Per Cédpita Porcentaje de
Decil Mensual en Intis Consumo sobre
Ajustado el Total

1 111.8 2.01
2 188.9 3.39
3 248.2 4.46
4 307.2 5.52
5 365.4 6.56
6 431.3 7.75
7 524.4 9.42
8 656.8 11.80
9 874.3 15.71
10 1858.9 33.38
TOTAL 5,566.3 100.00

Elaboracién: GRADE
Puente: ENNIV, Tomado de Clewwe (1987).

CUSRER L




CUADRO 3.2

RYOLUCIONM DEL CONSUMO PER CAPITA Y ERRADICACION DE POBREZA k INDICENCIA
(Sin Considerar Transferencias, en Intis de 1985)

DECIL 1985 ... 1990 1991

1 1,341.6 1,205.¢4 1,274.7
2 2,266.8 2,036.6 2,153.7
3 2,978.4 2,676.0 2,829.8
4 J,686.4 3,312.1 3,502.5
5 4,384.8 3,939.6 4,166.1
6 5.175.6 4,650.1 4,917.4
7 6,292.8 5,653.8 5,978.8
8 7,881.6 7,081.3 7,488.4
9 10,481.6 9,426.3 9,968.2
10 22,296.0 20,032.0 21,183.8

AROS A PARTIR DE 1990: [} 1

LINEA DE INDICENCIA: 3,500

LINEKA DE POBREZIA: 5,500

HEMO®© Supuestos

Poblacién 18,351 20,560 21,034

(Miles de Peraonas)

PRI 200 188 198

(Miles de Millones de Intis de 1985)
PBI

Per Cdpita 10,890 9,154 9,396
(Intis de 1985)

Consumo

Per Cdpita 6,72% 6,042 6,389
(Cons/PBI:=0.68)

Variacién del Consumo

Per Cdpita 0.8% 5.7%

2029 2030 2031

3,430.2 3,520.7 3,613.7
§,795.7 5,948.7 6,105.7
7,615.2 7,816.2 8,02:.4
9,425.4 9,674.1 9,929.5
11,211.0 11,506.9 11,810.6
13,233.0 13,582.2 13,940.7
16,089.4 16,514.1 16,949.9
20,151.7 20,683.5 21,229.4
26,824.9 27,532.9 28,259.6

57,006.4 58,510.9 60,055.2

39 40 41
49,910 51,058 52,232
1,262 1,325 1,391
25,285 25,952 26,637
17,194 17,647 18,113

2.6% 2.6% 2.6%

oo 2047 2048 2049

5,482.2 5,627.0 5,775.5

9,263.1 9,507.6 9,758.5
12,171.0 12,492.2 12,821.9
15,n64.2 15,461.7 15,869.8
17,918.1 18,391.0 18,876.4
21,149.6 21,707.8 22,280.8
25,715.0 26,393.7 27,090.3
32,207.5 33,057.5 33,930.0
42,873.0 44,004.6 45,125.0

91,110.7 93,515.4 95,983.5

57 58 59
75,153 76,881 75,650
3,037 3,'49 3,348
40,411 41,478 42,573
27,480 28,205 28,94Y
2.6% 2.6% 2.6%
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EVOLUCION DEL COMSIRD PER CAPITA Y KRRADICACION DR POBREIA E INDICENCIA
(Consideraado Yramsferemciss, emn Iatis de 1933)

DECIL 1985 ... 19%0 1991

1 1,341.6 1,205.4 1,274.7

2 2,266.2 2,036.6 2,153.7

3 2,978.4 2,676.0 2,829.8

. 3,686.4 3,312.1 3,502.5

5 4,384.8 3,939.6 4,166.1

] 5,175.6 4,650.1 4¢,917.4

7 6,292.8 5,653.8 3,978.9

8 7.881.68 7,081.3 7,488.4

9 10,491.6 9,426.3 9,968.2

10 22,296.0 20,032.0 21,183.8

BRECHA DE INDIGENCIA / PBI: 4.51%

BRECHA DE POBREZA / PBI: 15.07X

TRANSTERENCIAS NETAS / PBI: 2.50%
ARCS A PARTIR DT 1990: 1

LINEA DE INDICENCIA: 3,500
LINEA DE POBREIA: 5,500

HEMO: Supuestios

Poblacién 18,351 20,560 21,034
(Miles de Personas)

4} 200 188 198
(Miles de Millones de Intisc de 1985)
PB1

Per Cépits 10,8980 9,154 9,39
(Intis de 198%5)

Consumo

Por Cépits 6,725 6,042 6,389
(Cons/PB1:0.68)

Variacién del Consumo

Per Cépita 0.8% 5.7%
Tranferencias

Per Cdpita - - 783

.o 1998

1,329.7

2,584.6

3,395.9

4,203.2

4,999.5

5,901.1

7,174.9

8,9086.4

199

1,570.0

2,652.8

J3,485.5

4,314.1

5,131.4

6,056.9

7,364.)3

9,223.6

1,611.5
2,722.8
3,577.5
4,427.9
5,266.8
6,216.7
7,558.8

9,467.0

11,962.3 12,278.0 12,602.1

25,421.4 26,092.4 26,781.0

2.65%
9.57%
2.50%

24,663

11,

17,

278

275

8687

2,68%

940

2.41%
8.94X%
2.50%

25,230

292

11,57

7,870

2.68%
964

2.24%
8,33
2.50%

10

25,810
01

11,0878
8,077

2.6%
990

. 20)8

2,381.9
4,024.6
5,288.0
6,545.0

7,7%4.9

2016

2,444.8
4,130.8
5,427.5
6,717.7

7,990.4

2017

2,509.3
4,239.8
5,570.8
6,895.0

8,201.3

9,188.9 9,431.5 9,680.4

11,172.5 11,467.3 11,770.0

13,993.3 1¢,362.6 14,741.7

18,627.2 19,118.8 19,623.4

39,585.1 40,629.9 41,702.2

0.64%
2.74%
1.36%

F4)

36,302
437

17,558

11,939

2.6%
1,463

0.59%
2.50%
2.50%

37,137
869

18,021

12,254

2.6x
1,802

0.54%
2.30%
2.50%

27

37,99
703

18,497

12,578

2.6%
1,541
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