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INTRODUCCION• 

El estancamiento econ6mico y las altas tasas de inflaci6n que se ban 

registrado en el Peru duranle los ultimas quince afios ban debilitado E:l aparato 

productivo del pais y, ademas, han limitado fuerlemenle la viabilidad de la 

sociedad peruana. Efectivamente, el empobrecimienlo medio de la poblaci6n, unido 

a Jos ef ectos redislributivos negalivos de In crisis, han llevado a que el nivel de 

pobreza absolut.a en el Peru alcance a mas de la mitad de la poblaci6n y el de 

indigencia e alrededor de un lercio de esta. Evidentemente, esle alto grado de 

pobrezn, unido a unn distribuci6n exlremndame;1te desigual del ingreso, limit.a 

serinmenle cualquier esfuerzo por reeslnblrcr.r la paz y el orden socjal en el 

Peru. Por est.a raz6n, cl crecimirnlo nllo y sostenido de la economin y la 

rrdislrihuci6n del ingreso en favor de los mns pobres constituyen los elementos 

fundamenlnles de la eslralr.gia d(• mediRno plazo quc se delinen en esle 

documenlo. 

F.s nece!i>nrio sefialar que In prr.senle propuest.'1 presenta sol<J un programn 

mar.rocconomico y no un plan grnr.rnl de gohir.rno. El trnnlisis de otras polilicn,; 

rscnc:iRles para el d~sarrollo ,fcl p:tis -polilicns de snlud, educaci6n, vivienda, 

rcgionnlizncion, r.nlrr olrns- rsr.npnn :ti nk:mce de esle csludio. Eslas d•~hen ser 

annli7.acfas y f''tplicilmfa::: pnr !:ls difrrrnf.rs :t~rupncionr.s poHlicns. No ob5lnnf.f?, 

rs import.nnte rP.snlt.11r fl'"' rPs11lt.11 cn1ci:tl q11P. dichm; polilicns no se conlrnpongnn 

con el halancf' m11cror.conomic·o, P.I que con!=:liluye un prc-requisilo pnra nlclln7.nr 

1111 cr<·drnil"11ln alto y sosl.f'l\ido '111<' hl"ndir.ir I\ lo!=: mas nP.cesit.ndos del pnis. F.n 

f'!=:IP sr.111.idn, sf'rn nP.c.c~ario f'\"nl11nr la vi.,hilidad de r.ualquier progrnma dr. 

gohi<~n10 hnjo 1•1 n~querimic11t.o dr. 1111 halnnce r.n las cuf?nt.ns fiscalei:i y 

Cllll~i-fisc.alrs, por II n Ja<fo, y cir. 1:1 C.001 paf.i b liciacl dr c::;le con ll nil estruct.U rn fie 

--------
• E!lte docu•P.nto H ba!IR en t>I 11ro~·,.cto d" lnve11tl1lRCl6n "lh1t•bill&•cllln y CrC!cl•lr.nto 

r.con<•ir.o en el Per6", IJUf' entl\ nif'mlo dei;11rrnl1111lo por CRAP~ y el lroolrjnRB ln:ritH11Uon. 
LOG r•&ulUdno; "" dlc:hn pro>·•r.to nrr.tn puhlicAdo& A Ml'dlA'1011 di! 1990. 
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precios relativos que refleje las escaseces relntivas de los recursos de la 

economia, de manera que se promueva un crecimiento eficiente. 

El orden de prese~taci6n del documento es como sigue: en la primera 

secci6n se enumeran y discuten las metas del programa; en la segunda se 

present..... u n ejercicio de consistencia macroecon6mica y se derivan los 

requerimientos macroecon6micos necesarios para alcanzar las metas explicitadas 

anteriormente. En contraste con las primeras secciones, que no se prestan a una 

discusi6n de caracter ideol6gico, la tercera secci6n presenta una discusi6n sobre 

el rol del Estado y de los mercados, y la forma c6mo se debe ejecutar la politica 

econ6mica en el Peru. La cuarta secci6n resume las recomendaciones de polilicas 

fiscal, monetaria, cambiaria, comercial y de manejo de deuda externa; mientras que 

las sit :ientes dos secciones se concentran en aspectos relacionados a las 

ref ormas de los mercados de facto res y a la secuencia de la liberalizaci6n de 

mercados; es decir, se cenlran en el periodo de lransici6n hacia la nueva polilica 

econ6mica. La parle final del documer:lo presenta algunas consideraciones con 

respecto a Ia reconversion del aparato produclivo (especialmenle del sector 

industrial), que se esperaria como consecucncia del programa econ6mfco aqu{ 

propueslo, y que resullarfa indispensable parn el exilo del mismo. 

Los autores dcscnn hacer exprcso reconocimiento a Ios economislas Ivan 

Guerra, Carlc>s Leyva y Alberto Pasco-Font, quienes colaboraron en I:i elaboraci6n 

dr. e,;le documcnto. Asimismo, Ios nulores cxt.ienden su agradecimiento a los 

micmbroi:; del equipo de invrst.igaci6n rlel proyeclo "E,;lnbiliznci6n y Crecimiento 

I en el Peru"; en pnrliculnr a Jn\'ir.r lfnmnnn. 

I 
I 
I 
I 
I 
I 
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I. METAS DEL PROGRAMA 

Todo programa macroecon6mico debe supeditarse a los objetivos del 

program.t de desarrollo global que se tenga para una determinada sociedad. En 

este sentido, el prop6sito del programa econ6mico de mediano y largo plazo que 

se esboza a continuaci6n es el de conlribuir a generar las condiciones econ6micas 

necesarias para el desarrollo del pals, la pacificaci6n de la sociedad peruana y 

el fortalecimiento de la democracia. 

Desarrollo, pacificaci6n y democracia son, sin duda, oojetivos compartidos 

por la mayoria de los peruanos. El analisis de la historia econ6mica reciente del 

Peru indica que una precondici6n econ6mir.a para lograr estos objelivos. es crecer 

redistribuyendo; es decir, que los beneficios del crecimiento permitan un 

mejoramiento de la calidad de vida de todos los peruanos, especialmente la de los 

mas pobres. 

A continuaci6n se enumeran las metas espedficas del programa que 

permitiran alcanzar una sends de crecimienlo con redistribuci6n, y luego se 

disr.ulc la imporlnndn de cnda una de cllas. 1,os objelivos princlpales de esle 

progr11ma ccon6mico son seis: 

n. 

h. 

c. 

Logmr un r.rr.c~micnlo alto y sost.cnido de la producci6n y el ingreso, del 

orclcn de 5X anunl, ncompniiadu de lasas bajns de inflaci6n, no mayores al 

20-X por nfio. 

, 
Elirninnr In pobrczn cxtrcrnn o incligencin rn un plazo no mnyor a 10 nnos. 

IncrC?mcnlRr Rignificntivamcnle la recaudnci6n tributarin a un nivcl no 

mrn:>r nl 18% de I PO J, C?n un pln?.o de 5 niioi:;. 

, 
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d. 

e. 

f. 

1.1. 

2 

Generar puestos de trabajo de manera creciente y acelerada, de manera tal 

que en el afio 2,000 nl menos el 60" de la poblaci6n econ6micamente activa 

este adecuadamente empleada. 

Eliminar progresivamente la desarticulaci6n de ciertos sectores de la 

economia peruana, integrando a la formalidad a los sectores urbanos 

informales y rurales tradicionnles. 

Alcanzar una inserci6n internacio!'lal mas eficiente en lo referente al 

comercio internacional, al acccso al financiamiento externo y a nuevas 

tecnologias provenientes del exterior. 

Crecimicnt.o Alto y Sostenido con Inflaci6n Baja 

Lograr un crecimiento alto y sostenido en el tiempo es la condici6n. esencial 

para que el conjunto de la poblaci6n pucdn alcanzar progresivamente mayores 

nivelcs de bienestar. Claramente, como lo demucstra la experiencia peruana de 

los ultimoi; afios, crecer acelerndamentc en base a una expansion desproporcionadn 

del con sumo es f actible en cl corlo plaza, pero no es sostenible. 

Crecer en forma soslenida requiere de un esfuerzo continua de inversion. 

Esto, o su vez, requiere de mayor nhorro y, e~ l.'.1 ausencia del ahorro externo, 

de un sncrificio dcl consume prcscnte. Por lo ~nto, los niveles de ahorro 

extcrno a los que sc pucdn occcdcr y la vohmtad de sncrificar el consume 

prescntc constituycn rcstricciones que, aunado n la calidad de la inversion, 

dctermin:rn la tasa maxima de crccirnicnto n In que puede aspirer un pois. Como 

se cfomucslm en In siguienle i:;eccion, la lnsa de crecimiento que seria posible 

nlcnnznr en In dcc:ufA rlr los novcnl.n, si f"S que se implementa un progrl\mA 

N;o116mico consistcnle, f>S de 5" por nfio. 

i\un11ue 111 l'Y.f'Ct"if'flCia en malerifl dP. cr~cirnicnlo durant.e Jos ultimas quince 

aiios -en cl pel'iodo 1975-1989 la cconomia perunnn creci6 a un promedio de 0.6" 

nmud- podria llevar 11 pcnsnr que c!sl.a es unn mcln .11tivnmente nmbicioi;a, cabe 

recordar rptP. dumnt:"· los pcdoclos 1950-19~2 y 1963-197!) In economln crcdft al 
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5.1% y 4.8%, respectivamente. Por otro lado, es importante notar que el crecer 

a esta tasa a.penas permitira que en el aiio 2,000 se recuperen los niveles de 

ingreso per capita de 1975. Evidentemente, este no es un objetivo 

extremadamente ambicioso o inalcanzable. 

Es imporlanle seiialar una vez mas qu~ esla meta se refiere a un 

crecimienlo soslenible en el sentido de eslar acompanado por un autenlico 

aumento en la capacidad productiva del pais. Al respecto, cabe notar que en la 

medida en que un pais no atraviese por una seria crisis de iliquidez 

internacional, es posible lograr un crecimiento temporal mas elevado a partir de 

la implementaci6n de politicas de expansion desmesurada de la demanda agregada 

inlerna. Esta opci6n, sin embargo, no es deseable debido a que, al agolarse las 

fuentes de fin:mciamienlo de este tipo de crecimiento (reservas internacionales 

del pals o prestamos del exterior), la economfa inevitablemente debe ajuslarse e 

incurrir en un elevado costo social. Mas aun, la inestabilidad e incertidumbre 

inherentes a este lipo de crecimiento conllevan a un crecimiento acumulado 

suslantivamente menor que el propuesto aqui. La experiencia de la economfa 

peruana durante el perfodo 1986-89 constitu:;e un claro ejemplo de este punto. 

Por otro Jado, se plantea como meta explicita lograr esle crecimiento con la 

tnsa de inflaci6n mas bajl\ poii;ible. La teoria econ6mica y la evidencia 

internac:ional scfialan que una sendR de crecimiento es, en principio, compatible 

con muchns tnii;as de inflnci6n. Sin embargo, crecer con una inflaci6n alta 

constituye un equilibria muy fragil, polencialmente explosivo, que puede Jlevnr 

a una coslosa inlerrupci6n del crecimienlo debido a la necesidad de eslabilizar 

la cconomia. 1 

I.a inflaci6n, ndem:\s, liene unn serie de consecuencias negativns para la 

r>conomin. No solo Cvnsliluyc un impuf'st.o de carnclcr regresivo,2 lo CURI alcnt.n , 

2 U l111puPsto lnflncl6n ".".J un l1Wp11P.sto " h1 tc-nencla dP. dlnP.ro naelonAl. r.n la ••ulltfa "" Qtllt 

1os r.P.ctorP.!11111\11 rnhrP.11 de la pnblael6n tlP.nen ro11lhll ldadu •uy ll•ltadas de cUvf'rnlflcaclc'ln 
dP. r.u porlafol lo, el dlnr.ro rPprt'nenlll :•n porcrntajP. 111•)·or del total ct.- Rll!I •ctlvo11. P!n 
ron11Pc111mclA, IA e11:·11" dl'I l1111•11P.sto lnrl11clc'ln c-r. rP.l11l lv11111ente •11yor par• lo,; llP.<·torr.s 111:\11 

1iobres. 
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directamenle contra el objelivo de una r!istribuci6n mas equitativa del ingreso, 

sino que enlorpece el funcionamient.o eficienle del mercado en la asignaci6n de 

recursos3 y fomenta el surgimiento de aclividades especulalivas, lotalmenle 

imprc-ductivas desde el punto de vista social. Por lo tanto, es pref erible crecer 

con tasas de inflaci6n bajas. En esle sentido, se planlea que la meta de inflaci6n 

a la cual se debe aspirar en el media.no plazo sea aquella a la cual se Uegue como 

produclo de la implementaci6n del programa de eslabilizaci6n macroecon6mica, el 

cual constituye la primera fase de la estrategia macroecon6mica propuesta aqu{. 

Dado que el principal objetivo de la eslabilizaci6n es eliminar la hiperinflaci6n y 

que se lrata de un programa que no lendra mas de un afio de duraci6n, se 

propane que la inflaci6n anualizadn del segundo semeslre de 1991, siempre y 

cuando no supcrc el 20% anual, conslituya la meta de inflaci6n maxima para el 

mediano plazo.4 Aunque, evidentemente, es posible seguir reduciendo la inflaci6n 

interna al nivel de la inflaci6n inlernncional (en caso de que este no fuese el 

nivel alcanzado a fines de 1991 ), el objetivo principal del programa de mediano 

pla7.0 -creccr r<'distribuyendo- no debe subyugarse al deseo de reducir aun mas 

la inflaci6n. Esfuerzos marginales por seguir reduciendo la inflllci6n pueden ser 

I muy costosos en tCrminos de credmicnlo y emplco. 

I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

1.2. Eliminnci6n de la Pobrc7.a Extrema o I ndigcncia 

El Peru cs un pnh; compueslo mnyorilariamente por pobres, en el cual 

convive un pequefio sector de! genle acnudnladn. Efectivamenle, la distribuci6n 

del ingrcso en cl pni's es unn d·:? las m:ls dcsigunles del mundo. Al respecto, cabe 

nol.ar quc n mediados de Jn dccada de los sctenln, en cl Peru el 20" superior de 

la pohlnci6n, en lcrminos de In dislribuci6n dcl ingr·cso, recibfa cl 61" del ingreao 

privado, mir.nl rns quc cl -10% mils hnjo pcrcihrn solamcnlc cl 7". En contrastc, 

J 

. , 

La evldencl11 °d11 quP. la ln'1ncl6n (tanlo cntlclpada co111e> no antlclpada) incre111f'nla la 
varl11bllldad de preclon relnt.lvos -)· con!Jf!rur.nte•11n1n In 11al9nacl6n de recur11oa en 111 
econ1>111l•- en ahr11111nde>ra 11 nlvel lnternaclonnl. r11ra el car.o peru11no, referiratt a Pu·t!dt111 y 
Polastrl (1987). P.l 111!'1ll'•11 Clnnnr.lf'ro, ror r.Jrmf·lo, 111urstra clar••ente Joa e"trago11 
ocaalonndon por 111 lnrlacl6n • 

Al renpecte>, vr.r el trahaJe> da RodrlRue:r; ( 19119), 
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para el mismo periodo, en Bolivia los porcentajes eran 59 y 13X, en Colombia 59 

y llX, en Coren 45 y 17X, en Guatemala 60 y 13X, y en Uruguay 47 y 16X. 5 

El problema de la pobreza relativa, ilustrada en el parrafo anterior, radica 

en la fragilidad del equilibria social a que conduce. Obviamente, si estas grandes 

diferencias se dan en un conlexto en el que la mayoria de la poblaci6n se 

encuenlra por debajo de la linea de pobre?.a absoluta, entonces la ineslabilidad 

social sera aun 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 poblaci6n del Peru se encontraba en situaci6n de pobreza absoluta y el 32X en 

pobreza extrema o indigencia (es decir, que no alcanzaba a salisfacer los 

requerimientos minimos de alimentaci6n).6 

La reducci6n de la pobreza extrema y de las grandes dif erencias en la 

distribuci6n del ingrcso sera posible solo a traves de un crecimiento soslenido 

de la economi'a y de una activa participaci6n gubernamental en .el area 

redistributiva. Evidenlemente, un crecimiento alto y soslenido no es una 

condici6n suficiente para eliminar la pobreza, 1 pero en la ausencia de este no 

habra una bllse adecuada que garantice la posibilidad de un esfuerzo 

redistributivo significalivo y permanente. Asimismo, la eliminaci6n de la 

indigencia y de la pobrezn solo por la via del crecimicnto (es decir, manteniendo 

in11llcrad11 la distribuci6n de) ingreso) tomaria un numero tan alto de anos que 

hacc politicamenle inviable y socialmenle indescable a esla opci6n. Calculos 

cl11borados en base a informnci6n de la ENNIV permiten concluir que bajo esta 

opci6n se necesil.flrinn 40 nnos para eliminar la indigencia y casi 50 para lerminar 

con Jn pob1·eza. 8 

5 

6 

7 

l•nco Hundl•l (1988). 

lnfflituto Naclonal de !ntadistic• (1985). 

Asl lo de•uestran los ca•o• dP Brasil, Chile, H~~lco y VenP.zuela, P.nlre ntros. Ta•blln, en 
ciP.rta 11edld•, la expP.riencl• per11a111t entre 1950 y 1975. 

!stAs proy11cc:lon11a son co111p11tiblf'R con h 11P.U de crecl111ento de 5i •nu11l propuesta 
1111terlor111ente y con los requerl•lPnton de conslnt•ncla 1111croP.c<>nfl9!lca que 11e diecuten en la 
i;lgulente s11ccl6n. P11r11 el ci\lculo r.11 •11u.11 un crP.cl11lenlo promndlo del con1111110 per c11plta 
da 2. 64' anua I • 
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Por otro lado, cabe seiialar que la deficiencia en el consumo de la poblaci6n 

indigente representa tan solo el lOX del consumo del 30X mas rico del pais. 

Estas cifras sugieren que es perfectamente factible realizar una politica de 

crecimiento con redistrit.uci6n y con esto aliviar uno de los principales problemas 

sociales: la indigencia. Los datos proporcionados por la ENNIV y la meta de 

cr~cimiento anteriormenle propuesta (5" por afio) permilen asegurar que, con una 

transferencia neta anual equivalente a 2.5X del PBI dirigida al 30X mas pobre de 

la poblaci6n, seria posible erradicar la indigencia en un plazo no mayor a diez 

aiios; mas aun, bajo esle esquema tambien ser(a posible eliminar la pobreza 

absoluta en un plazo de veinte aiios. 

Aunque esla meta redislribuliva podria parecer facilmente alcanzable, cabe 

seiialar que significa un enormP. csfuerzo fiscal y administrativo, tanto en materia 

de rccaudaci6n lributaria como en lerminos de -:analizaci6n de estos recursos 

hacia los mas pobres. 

J.3. Jncremenlar Signific11livamenle la Recaudaci6n Tributaria 

Como sc mencion6 anteriormcnle, erradicar la pobreza extrema dentro de 

plazos aceplables rcqurrira nccesarinmente de un esfuerzo r<:distributivo 

significativo y eficienle. Esle lipo de actividad corresponde inherenlement.e nl 

Estndo, por lo que cste debera conlnr primero con Jos recursos a redislribuir. 

F.sto requicre de un incremenlo suslnndnl en la recaudaci6n lributariR. 

Adicionnlmenlc, el Estacfo debern conlnr con una infraestructura adecuada que le 

pcrmila cannlizar de unn nmn<>ra eficicnte <?slos recursos hacia Jos sect.orP.s menos 

fnvorccidos. /\ im vcz, la gcneraci6n de esln infracstructura es costosa y 

dem:indn at'in mayores recursos fiscnles. 

Por olro lado, la mrl.n de crc>c<!r soslenidnmenle con bajns lnsns de inflnci6n 

rcquier<? que Ins nct.ivir!ncfos drl sector privado no se vcnn desplazlldns por Jos 

rcqucrirnicnlos de finandr1111icnl.o dcl sector p\iblico y que no se recurra a J.:i 

emisi6n prirnaria pnro. fin:lllci1u· cl gnst.o fiscal y cunsi-fiscal. Dodos los bnjos c 

ini:;ostenihles nivel~s nctunlcs d<?I gnsto publico -quc, entre olrns cosas, cstn 

lfovnn1fo ll )a dcscnpil.nlizncion de) pAfs- 1 )a unicn a)lernaliva es incrcmeni..ar 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
.1 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

7 

sust.ancialmenle los ingresos fiscales. En esle senlido1 se propone incrementar 

la recaudaci6n tributaria del 5% del PBI en que se encuentra actualmente a un 

nivel equivalente al 18" del PBI. 

A pesar de lo dificil que pueda resultar alcanzar esle objetiv es 

necesario subrayar la imporlancia crucial del mismo. El exito o frr \So de la 

eslralegia de mediano plazo descansa~a en la capacidad del Est.ado de .:aplar un 

monlo significativo de recursos para financiar1 en forma no inflacionaria1 los 

gastos requeridos para asegurar el crecimiento y erradicar las abismales 

desigualdades econ6mic&s y sociales que amenazan la viabiHdad del pais. Por lo 

lanto, sera necesario que las esf~ras mas alt.as del siguienle gobierno esten 

profundamenle compro;nclidns con eo;le objelivo1 para el cual sera necesario 

implemenlar una drtistica reforma lribularia y una significaliva mejora de la 

adminislrnci6n lribularia. 

El cumplimiento de est.a meta conslituira un punlo de quiebre en la historia 

dcl Peru. Es necesario tomar conciencia de que el bienest.ar de todos los 

peruanos depende de que aquellos que deban tribular1 efeclivamente lo hagan. 

l.'1. Gcneraci6n de Empleo Adccuado 

El empleo drbe cntenderse no solo como un medio pnra asegurar cierto 

ni\•rl de hieneslar mnlerinl, sino que lambien puedP. considerarse un fin en sl 

mismo. Cabe nolar que en r.I Peru de hoy solo una de cada tres personas en 

cdad dc trabnjnr SC encuenlrn adccundnmcnlc empleadB. Mas aun, duranlc la 

d~cnda de los novcnla, Jn poblnci6n ccon6micnmcnlc aclivn (PEA) se incrementnra 

a una lasa media de 2.9" anual .. De cst.o sc inficrc que, en promedio, cada ano 

32!i,OOO pcruano~ sc sumnrnn 11. Ja mnsa lflboral en busca de cmplco. Si, ndcmas, 

sc lomn. en considr.raci6n q11c en In nclunlidnd aproximadamenle el 54" dr. 111 

pobl~ci6n sc encucnlrn suhr.mplcndn y ~1 11" dcscmplmtdn, el objclivo de quc en 

cl niio 2,000 un fiOX de In PEA sc cncucnl.rc ndr.c1mdnmcnlc cmpfoadn im1>1icB quc 

9 
Esta 11et111 de r•caudaci6n lrlbut11rh 1ut nll1l11 4 puntos por trncl1111 del pra111ed!.o reg!.strado 
durant• ft! perf~do 1970-85. 
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en la decada de los noventa se debe generar unoe 3.5 miJlones de nuevos puer.tos 

de trabajo. 

Mas aun, cabe seiialar que el problema no se limit.a a generar nuevos 

puestos de trabajo, sino a generar empleo productivo; es decir, que el incremento 

del empleo se refleje en una mayor producci6n de bienes y servicios. Esta sera 

la unica manera de garantizar puestos permanentes de trabajo y una 

remuneraci6n adecuada a los nuevos trabajadores. Al respecto, es claro que l~ 

unica manera de incrementar los salarios reales en el largo plazo es a lraves de 

aumenlos sostenidos en la productividad del trabajo. A su vez, incrementar la 

produclividad del lrabajo en forma significativa implica necesariamenle un 

esfuerzo sustanlivo en maleria de inversion, tanto en capital flsico como en 

capital humano. 

Por lo tanlo, In meta de gencracion de empleo se encuentra estrechamenle 

ligada a las necesidades de inversion y, por ende, a la meta de crccimiento. 

Como SC vera seguidnmcnle, la meta de crecimiento propuesta anteriormente y los 

consiguienles requerimientos de inversion que se disculen en la pr6xima secci6n, 

son compatibles con esle objclivo de empleo. Cabe noter, ademas, que la 

irwcrsi6n rcquerida no solo debera ser eficiente sino inlensiva en mano de obra, 

cie mnnera que pueda ntn:;orber cl acelerado crecimiento de la PEA y a la 

pohlacion desempleadn y suhemplP.Bda. La compalibilizaci6n de eficiencia de In 

inversion y de su inl1msidnd en mano de obra solo se podra Iograr medianle un 

sislcmn de prccios que rP.flr.jc Ins ei:;cnseces relnlivas de capital y lrabRjo en In 

economio, sin dislorsioncs inslilucionnles que desalicnlen el empleo. En olras 

palabrns, no r:;e dcbcrn aharnlllr arlificinlment.c cl prccio del capital o encarecer 

cl dcl lrabnjo, ni medinnle suhi:;idios o impucslos ni mcdiante restricciones lcgnle:i; 

conlraproduccnlcs. 

1.5. F.liminnci6n Progrr.sivn de In Mnrginnci6n 

La hctcrogcncidnd cultural que cnrnclcrizn eJ Peru se exliende lnmbicn al 

r'imbito <>con6mico, dondr? In pocn iritcgracion de cicrt.os seclorcs produclivos ~sla 

nsociada muchas veccs a su margin1.1ci6n con respecto a los beneficios del 
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crecimiento, a los servicios sociales y, en particular, al acceso a los conocimientos 

que permitan mejores condiciones de vida y de producci6n. La poblaci6n as{ 

marginada se concentra en el campo serrano y en los barrios marginales de las 

ciudades, especialmente Lima. 

La integraci6n mas eficiente de actividades agropecuarias tradicionales a 

la economia moderna, en la medida en que esta inlegraci6n contribuya a aumentar 

la productividad de estas significativamente, un objetivo socialmente deseable y 

de gran importancia er.on6mica En este sentido, el acceso a mejores tecnolog{as, 

a fuentes de credito y a vias de comunicaci6n resultan de vital importancia para 

Iograr Ia integraci6n de la poblaci6n marginada. 

La rapida expansion del llamado sector informal urbano es otra 

caracleristica de la economia peruana. Su existencia responde a la incapacidad 

de la economia formal de proporcionar puestos de trabajo adecuados a la 

poblaci6n econ6micamente acliva y a los altos costos relativos que representa el 

desarrollarse denlro del sector formal (impuestos, regulaci6n excesiva por parte 

del Ei:;tado, y trabas burocr:ilicns).1° Por olro lado, entre los costos de la 

informalidad, cabe mencionnr In mnrginar.i6n de la mayor parte de las empresas 

informnles del sistema financiero, los bajos niveles de capitalizaci6n de estas y 

In existencia de condicioncs de trablljo bnstante inferiores a aquellas 

prevalecienles en el sector formal. 

Un primer paso pnra la inlegraci6n del sector informal (tanlo rural como 

urbano) dchr. ser In simplificnci6n de los tramiles burocraticos neceRarios para 

la conslituci6n de pcqueii:u; cmprcsns, y In eliminaci6n de regulaciones excesivas 

y no fiscali7.Adru;. Con respcclo n los impuci:;tos, una eRlruclura tribut.aria mas 

simple y de mRyor cobcrtura, Atlflado n unn mejora de la administraci6n tributaria, 

dehc r.ontrihuir n c1uP. In cc:o11omfn informal y 111 formlll actuen bajo condiciones 
. l II semP-Jnn es. Asimismo, se cspern q11c la libf?rnlizaci6n d~I mercRcto finnncir-ro 

10 

1l 

Al r.11pPcto, vP6H lo!I lrahitjo!ll de De Soto ( 1986 J y lrachowlcz ( 1988 >. 

Por eJP.11plo, la existem:la dP. 1111n catf'gorlA dtt lngresoa por debaJo de la cual la ••prP1111 11• 
encuentre lnnfect11 d,_.I l11puesto a 1" renfll, per111itlrla un acceao 11eno11 coatoso de l1H 
e11prP1a11 1nror11ales a la for•alldod. 
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facilite el acceso al credito a empresas formales que antes no lo tuvieron, 

incentivnndo asi la formalidad. 

Por lo tanto, el objelivo de la integraci6n no es el terminar con la 

helerogeneidad a todo nivel, sino lograr que, respetando la heterogeneidad 

cultural, se pueda alcanzar una integraci6n eficienle de todos los sectores 

productivos. Esto permilh : que F~ aprovechen de la mejor manera posible los 

recursos produclivos para conlribuir al bienestar del conjunto de la poblacion. 

En esle sentido, las reformas propueslas para el mejor funcionamiento de los 

mercados en el Peru Jeberan tambien contribuir a eliminar la marginalidad. 

1.6. lnscrcion mas Eficicnle en la F..conomfa Mundial 

Uno de Jos elemenlos m:ls imporlantes para po<ier mejorar suslancialmenle 

los nivelcs de vida de la poblacion e.; lograr una insercion mas eficienle.del PP.ru 

".'n los mercados mundiales. Esto se Jograra medianle el aprovechamienlo de las 

ventajas comparalivas del pals en el comercio internacional, medinnte el acccso 

prudenle al mercado inlcrnncionnl de capilales y medianle al acceso a tecnologi'ns 

cxlrnnjcras que puedan ser adapladas a las necesidades inlernas. F.stos lrPR 

mecanismos operan de manerns uislinlas. 

En primer Jugnr, producir compcdlivamenle para el mercado exlcrno pcrmile 

alcanznr volumenes de produccion que aprovcchen las economfas de escnla y 

llcven a tnsns de crecimicnlo dcl producto mas elevndas que Ins obtenidns al 

producir sc>lo pnrn tm mr.rcado inlcrno pequeiio y aislndo. Es imporlanlc rPcalcnr 

que la mcl.n de crecimienlo propuesln solo cs viable con un sector exportndor 

\•igoroso q11r lide1·e el crecimicnlo econ6mico nncional. ARimismo, el acceso bnrnto 

y sin lrnbas n lccnologfas disponihlt:!s en cl exterior, junlo con la posibilidad d<? 

ndec11nr dic:hns lecnologfas n las condicioncs nacionnlc>s, aument.Arnn la eficiencia 

etc In prod11cci6n para el n11?rcado intcrno y In capncidad de crccimic.nto de la 

<?conomfo. Adl"mAs, Jn npc-rl11rn nl comcrcio exterior permilc a Jos consumidores 

nncion:.iles Lener ncccso a una m:tyor varicdad de bfoncs de l:i cunl escoger y 

limit .. , las prtidicas monopolicas irilt?rnn!;, incentivnndo In compctilividad y la 

producci6n eficicnlc al interior del pals. 
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La inserci6n eficiente del Peru en los mercados financieros internacionales 

es de gran importancia. Una adecuada interaccion con eslos mercados facilita el 

comercio inlernacional, cuyos beneficios han sido expueslos en el parrafo anterior. 

Ademas, como en el caso de una empresa o una familia, el acceso prudente al 

endeudamienlo externo incrementa las posibilidades del po.ls de protegerse contra 

el riesgo que representan los choques adversos que p·..1ede!l originarse por 

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

intercambio. 

El capital extranjero, en la forma de inversion directa extranjera y/o 

endeudamienlo externo, constituye tambien una gran fuente potencial de ahorro 

e inversion. Este credilo o inversion directa podria permilir el aprovechamienlo 

de riquezas polenciales que en la aclualidad no pueden ser utilizadas por falta 

de recursos. Aunque en las circunstancias octuales, el acceso de la economfo 

peruana a est.as fuenles se en..:uenl1·a seriamente limitado, el aprovechamienlo de 

esle potencial, sobre lodo el de la inversion directa exlranjera, resultara 

delerminanle para el desarrollo nacionnl. Efeclivamenle, los recursos externos 

vuedcn conlribuir ol gr:m esfuerzo de inversion y ahorro requerido para lograr 

un alto crecimienlo econ6mico. 

Pam podrr nlcnnznr Jos heneficios de UDR insercion mas eficienle en la 

economia mundial, resulta inrtispr.mmble reverlir las actuales lrabas al comercio 

y al mo,·imicnlo intt'rnncionnl de -::npitnles. Esto supone varias reformas 

import."lnl<'S, quc incluyen In rrforma global dcl regimen de comercio exterior, la 

soluci6n nl problemn de la de11dn f'Xlf'rno, la reforma del mercado de capit.nles y 

un mnrtt> jo d~ In poHlka r.con6mkn consislenle con un lipo de cambio reRI nllo y 

eslabl~~. 

fl:1do 'Jllf' t>I prohlr•m;1 rlr In df'udn cxt.rrnn peruann ticnc rt>perrcusiones 

ncgath·as soh1·1• la mayor Viu·l.r de relaciones econ6micas inlernncionafos del pnis 

(comercio cxlcl'ior, in,·crsi6n clirccl.n cxlrnnjero, cooperaci6n tccnicn inlernncional 

y, oh\'i:imcnte, flujos de r.apitnlcs) es i1nprescindible rcsolverlo conccrlnd11 y 

snlisfnc:torinmenlc. Esta sol11ci6n suponc quf' Ins lransfercncias nclas al exterior 

por conr.epto de de11cl11 ( 11 operncion<?s nsoci11dos) no obstaculiccn el dcsnrrollo 

ccon6mico del Peru, sobr·c todo en cl largo plnzo. Si se considern el monto 
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adeudado en la actualidad, los saldos impagos acumulados, las condiciones actuales 

de pago y las posibilidades de un refinanciamiento tradicional, es indispensable 

lograr un nivel significativo de alivio de la deuda externa. En otras palabras, 

la deuda externa del Peru es impagable en condiciones tradicionales. Al respecto, 

es importante seiialar que el logro de las metas explicitadas anteriormente y las 

proyecciones de Balanza de Pagos realizadas en este estudio, exigen una 

condonaci6n del SOX 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, eu la 

siguiente secci6n se analiza la consistencia macroecon6mica de estas y se derivan 

alguno.s requerimientos econ6micos basicos para el futuro. 
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II. REQUERIMIENTOS MACROECONOMICOS 

11.1. La Relacion entre el Crecimiento y la Inversion 

Para que la producci6n de bienes y servicios crezca a un ritmo elevado y 

soslenido, es necesario que incremente la canlidad de activos dedicados a la 

producci6n. El aumenlo en eslos aclivos produclivos -la acumulaci6n de capitnl

es lo que consliluye la inverFi6n. Jnvertir es sacrificar posibilidades de consumo 

presenle con el objetivo generar una mayor producci6n en el fuluro. 12 La 

inversion es cl principal elemenlo que explica el crecimiento econ6mico en el largo 

plazo. 13 

Para que la inversion lleve al crecimienlo, es necesario que los recursos 

invertidos sean bien utilizados, es decir, que efectivamenle conlribuyan " 

aumenlar In producci6n en el fuluro. Mienlras mayor rendimienlo fuluro se 

obt.enga de la inv('rsi6n, mayor r.recimienlo podra haber. Por lo t.anto, el 

crecimienlo econ6mico d<•pcmdcrn no solo de cminlo se invierte, sino, tal vez nuiR 

import..·mlP. nun, de r.tuin hien se invierle. 

Ln relnci6n f'nlre In inversion y el crecimienlo se resume en el llnmatfo 

"Cocfir.ie11lr. Jncrcm<'nl.'ll Cnpillll Prorfuclo" (CICAP). Ei:;te coeficienlr. mid<> el 

numcnlo <'n el accrvo de capit.nJ (cquivnlcnlc a Ill acumuJRci6n de cnpilaJ o " Jn 

in\·crsi611 net.'\} r<>querido parn nlcnnzar un lncremcnto delerminndo en Jn 

12 

13 

Si se lir.ne at:Cl'!lO Al TJnimcJa11iento f'xterno, un p•l11 puede Jnvf'rtlr aJn a11crHlcar au 
con9umo presente. En esle caso, Pl resto del 11111ndo 1111t• aacrlllcando consUlllO para q11e el 
pals lnvlerln. Sin e111hnrgo, como "" ver' 116s a<IPla11l•, df'be notarae que el PndeudA•lento 
f'JCl4!rno no sc.>r6 unn altrrnnt lvA vlahlc.> nl de11enble par11 f'I Peru en los 90. LA lnversl6n 
di rec ta c.>J1tranjl'1·a rlr~sl lflada dr. la deuda eirtu·na, ol aerfa deaeable, pero dlflcl l11r.nte 
•kanzaro\ 1110nto!': c.>lev11d011. 

Cali-. sr.1ialar que P.I ramhio tec11ol6gico hiwblfn exp I lea el crech•l•nlo en el larso plazo, y 
que ~!lie, rruto en 111uchos car.on de In 1nver11l611 P.n 1nveallsacl6n y desarrollo, esU 
seneralwtl'flll! lncorpondo en los activos en que ae lnvi•rle. 
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produc:cion. La magnitud exacta de esta relacion -el valor del CICAP- fluctua de 

una economfa a otra y viene delerrr.~;111.da, esencialmenle, por consideraciones 

lecnologicas y aspeclos relacionados :>. la organizacion de la produccion. U11a vez 

estimado el valor del CICAP, es posible determinar la lasa de inversion neta 

requerida para alcanzar una meta delerminada de crecimienlo del produclo. El 

CICAP se expresa algebraicamente de I& siguienle manera: 

CICAP - AK 
4Y 

I --- -AY 
1/Y 

A"Y 

don de CICAP: 
K 
I 
y 
AX 
A "X 

Coeficiente Incremental Capital Produclo 
Stock de capital 
Inversion Net.R 
Valor Agregado (Produclo Nacional Neto) 
lncremento en la variable X 
Incremenlo porcenlual en la variable X 

De la formula, puede apreciarse que un menor CICAP indica una mayor 

productividad o eficiencia de In inversion, pues se requerira de una menor 

invel'sion para lograr In misma tnsn de crecimienlo. 

F.I siguienle r.jemplo permile aprecinr In ulilidad de este coeficiente. Si se 

estima que el CICAP de una economf11 es dP. lrcs y se desea que est.a crezca al 

6X por ano ( 4 "y = 6), enlonccs Jn inversion nrla requr.rida queda delerminarla 

por lfl ecuaci6n 3 = (I/Y) I 6X, de donde se resur.lve que el esfuerzo de inversion 

net.a necesnri:t debr. represenlAr el 18" del PBI. 

Usu:tlnwnt<.>, f'I CICAP se eslimn utilizando los dnlos hist6ricos de inversion 

y produccion. F.n el PP.rt!, el CICAP est.imndo para Pl periodo 1950-1975, que fue 

1111 perindo d<? crecimienl() nlt.o y sosft>nido, girn nlrf>dedor dr. tres y es bast.ante 

cstnhle. 14 A nin--1 inl.<'rnnciorial, est.11 cifrn r.s considernda como un nivel 

Al raop«cto, •I CICAP para •I r•rlodo 1950-19GO fup dP 2.89, el de 1960-1970 fu• de 2.78, •1 
do 1965-1975 lur dP J.07, y •I df' 1950-1975 foe de 3.07 (e•ta11 cHra11 so b1u1an •n cUculo• 
d•I CICAP utlllundo 1111 ai\o dP rrzRIJO en 1" lnvrrnl6n). ARh1is1110, cahe notar qu« Ja11 

lnvt'!ll IS:iclone11 reRI 17:ida!'; por lhinl ( 1987) y olro11 concuerdan con «1 rango dr estos 
r.s I l1111ufo11. 
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razonable para economias subdesarrolladas con crecimiento exitoso. En los ultimos 

quince aiios, el CICAP estimado para el Peru ha sido bastante mayor que tres 

(varia entre ocho y trece, para diferentes perfodos de diez afios) y muy 

fluctuante. Este es un indicador claro del deterioro de la calidad de la inversion 

en el Peru y del manejo inapropiado e inest..able de la politica macroecon6mica 

durante est~ periodo. 

Para el ejercicio de simulacion y consistencia macroeconomica en que se 

basa esta seccion (referirse al Apendice l), se consider6 que el valor del CICAP 

durante la decada de los noventa sera de tre~. Este supuesto se utilizo para 

determinar los requerimientos de inversion asociados al objetivo df crecimiento 

planleado anleriormenle. En relacion con lo ocurrido en los ultimas quince anos, 

el CICAP de lres supone un aumenlo sustancial en la eficiencia de la inversion 

y un manejo coherente de la politica economics, de manera tal que se promueva 

un enlorno macroecon6mico estable. Mas aun, es importanle resaltar que el 

incremento en la eficiencia de la inversion est.a condicionado a que esta se .realice 

dentro de un marco de polilica economica orientado a lograr un eficiente uso de 

los recursos. 

Tnl como ~e indico al presenlar los objetivos del presenle programa 

econ6mico, le meta de crecimiento es de 5X anual promedio. Este es, 

apro"imadamenle, el mnximo rilmo de crecimienlo alcanzado en el Peru durante un 

pcrfodo prolongado, y cs, a In vcz, el crecimiento maximo consislente con las 

reslricciones m:icroecon6micas de mediano y Jnrgo plazo quc se disculen a 

conlinuacion. r.1·ccc1· a una ltisa mayor es poco probable y exigiria un gran 

sm:rifido drl commmo durnnt.c los primc1·os nfios dcl programn.. Ln. deseabilidod 

y \•iabilidnd poHtica de csto ultimo es cucslion11ble dentro de un sislema 

democ:rtilico, jovc-n y frtigil, y lo cs, mils nun dndas las actuates condiciones de 

p:rnperiz:tcion y violenda. El objct.ivo de c:rf>dmient.o planlcndo consi<icr11 quc 

eslt? est:\ condicio11:1do, ndcm:is, por la disponibilidad Je recursos extcrnos, que 

($ prorf udo dr las cxporl:1doncs 1 rJc mnyor cndcud11mienlo extcrno, y /o de In 

inverf;ion r.xtranjr.m. 

L:t cvidPncia inlcrnndon:il mucstra quc nqucllos paises que lograron t.'lSAS 

cf(? crr?cilllicnto significntivamcnlc rnai:; clP.vadns que l:t plBnleada aqul conloron con 
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masivos infLijos de inversion extranjera, por lo menos en los afios iniciales de 

crecimiem.o. Ta~ es el caso, por ejemplo, de Taiwan y Corea. Ademas, algunos 

de dichos paises, tales como el Jap6n y la Alemania de la posguerra, ya contaban 

con un desarrollo tecnologico elevado y una fuerza laboral altamente capacitada 

al comenzar su nucva etapa de crecimiento. Esta no es la situaci6n del Peru 

actual ni se puede confiar en un gran influjo de capital exlranjero que 

proporcione los recursos para crecer a tasas muy elevadas. La situacion 

comparativa del Peru dentro del sislema inlernacional es bastante desfavorable 

y, aun cuando serfa deseable, dificilmenle puede esperarse atraer mcmtos 

significativos de inversion extranjera. Aun cuando la inversion extranjera podria 

conlribuir al crecimiento, sobre lodo en algunos sectores, los reducidos montos 

esperalles llevan a la conclusion de que el esfuerzo de inversion necesario para 

que cl Peru crezca lendra que venir, fundamentalmente, de los peruanos. Esto 

supone, necesa~iamente, un sacrificio del consumo pi-esente. 

A conlinuacion se analiza brevemenle la magnitud del esfuerzo .de ahorro 

e inversion necesarios para alcanzar la lasa de crecimiento planleada 

anleriormcntc. Como se vera mas adelanle, esle analisis permile concluir que 

plantcar lasas de crccimicnlo significativamente mas elevadas linda con lo irreal 

o demagogico. Por olro lado, crecer a tnsas menoree que la planleada hace muy 

dificil alcanzar los objetivos de empleo y climinacicn de pobreza esbozados 

anlcriormente. 

Para nlcnnznr cl objclivo de crecimiento de 5X del PBI anual, con un CICAP 

de lres, scr:l ncccsnrio un nivcl cfo inv«?rRion ncla anual de J5X del PBI. Sin 

embargo, cl conccpto gcncrnlmcnlc ulilizndo para mcdir la inversion es la 

inversion bn1Ln. Ln inversion brut.a cs igunl n In inversion netn mas la inversion 

de rcposk: 11 o dcprccincion, cs dccir, considcrn tanto a la inversion que es 

ncccs:- ·i:i p:u·n compcnsnr 1:1 dcsgnslc> dcl nccrvo de cnpitnl yn cldstcnte coma In 

rcqueridn pnrn increrncnl.arlo. En Ins cucnlns nncionnlcs del lnstituto Nacion11I 

de F.stndislicn (JNF.), s<· r.slirn:t rt11c l:t rlPprf"!cincion nnual es hnstnntc cst.nblc, 

:tlrededor de 7% dC'I rnr. Por lo tnnlo, l:t inversion brut.a asocindn a In tasn de 

crccimicnl.o de 5% :nrnal cs de 22% ( 15% + 7%) dcl POI. 
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La inversion bruta en el Peru registr6 un promedio de 16. 7" del PBI 

durante el periodo 1977-19861 alcanzando SUS niveles mas altos en los MOS de 

1981 y 1982, en que represent6 el 22. l" y el 22.6" del PBI, respectivamente. 15 

Estos niveles de inversion se debieron, en parle, a los programas de construccion 

de viviendas del sector publico y al aumento en la importacion de bienes de 

capital, debido a la liberalizaci6n 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 inversion no fue 

destinada a aumentar la produr.cion (como la inversion en vivienda), o fue 

destinada a actividades ineficientes. 16 De la revision de las cifras hist6ricas, 

es claro que demandar un nivel de inversion de largo plazo del orden de 22" del 

PBI resulta bast.ante ambicioso, pero no irreal o inalcanzable. Asimismo, debe 

recalcarse que, para alcanzar la meta de crecimiento con este nivel de inversion, 

cs necesario que est.a sea muy eficienle (lo cual est.a implicito en el CICAP 

supuesto de tres). 

Exisle, ademas, una consideracion adicional en cuanto a Jos requerimientos 

de inversion. Como se menciono anleriormcntc, se proyecla que el crecimicnto 

ser:i liderado por el sector exportador, tanto por la necesidad de evitar el 

eslrangulamienlo por cscascz de rlivisns como por oCrecer mejores perspectivas 

de expansion, si se nscgura el lipo de cnmbio real elevado y eslable propuest.o. 

Debe nolarsc, enlonccs, que para que la met..'\ de crecimiento de las exportaciones 

15 

Ir. 

Las ciCraa de tn~ersiOn pre~entadaa son t<>111adas de l•a Cuenl•• N11clonales preparadas por el 
ICI h••l• 1911~ (el ""o bR!>lt •• 1970). A p11rtlr de dlcho sl\o, la ••todolo1f• di" c"1culo del 
ICll ca•hlO )' lo!! PStl•ados di! Inversion ()•de ahorro) son b11stente •"• elevadoa (cuentas con 
ano bn!lf' 1979). r.~ l•porlAnl r notsr qui" la11 ctrrn'I d"' 11horro • Inversion ( f'n rl" lar.i6n 11 I 
r111 I dlscuttd;i'l f'n f'l tcJCtn, torresronden • Ion t'!lll•adr,• elahor•dos •n base • las cuent1111 
n.u:tonAlen con hn!le 1970. l11 rnzOn p;iu eoito es que I• cUra de Jnver•IOn y ahorro de las 
o.11P.•·1to c11,.nl11s esl4n 11le111lo· rl'vln;ift11'1, por ju:r.g;irr.e qui" e.11lsten se111011 ••todolOgicos hacle 
IA sobr•f'stl•ncl6n de 111s •ln•;in. 

Que In lnv•ri:l6n !If' re11ll7.;ir.'! n pc~ar di" ol'r tAn lnPrtcl•nte Jndlcs que la renlllbllldnd 
rrh·nfta dP. 111 11w .. rr.!6n rur "'"~·or que I• rcmlllbJHdad •orl111. A au vez, e8lO "" deblO, f'n 
p.1rt,., • Jnr. grondl''l !'111h11lrlio'I " In lnversl6n exintcnte'l durante este perfodo, t11lra cn•o un 
t Im de c111J1blo sobr·c~nlun1ln y P.111int'r11cloncn 11r11ncl"l1tri•11 pnra las l•porUciones d• blenes de 
r:itpihl, y crl!dllo r.uhsldl111lo dP 111 hAnc;i di! fomttnln, entr·e otrns, Por otro 111dn, c11hP. notar 
<1•1e el v11lnr ftel CICAP t;imhif'n P.S P.ll"vndo dehldn al ••I •anejo de h econo.ila ocurrldo f'n 
f'!loii ~nor.:, 
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sea alcanzable, la inversion debe orienta1·se principalmente hacia el sector 

exportador. 17 

Finalmente, cabe resaltar que el nivel de inversion previsto tambien debe 

ser consistente con el objetivo de emplear adecuadamente a 60" de la poblaci6n 

econ6micamente activa (PEA) para el aiio 2000. Al respecto, se ha estimado que 

el costo promedio por puesto de trabajo crcado seria de aproximadamente 14,300 

d6lares de 1989. Esta cifra es consistente con los calculos hechos por otros 

investigadores, tales como Garland (1388) y Carbonetto (1985), que estiman el 

costo promedio por pueslo de trab~j::: e??tre 8,800 y 18,500 d6Jares. Los estimados 

hechos para el presente documento se basaron en cstos trabajos y en cifras 

obtenidas de la experiencia chilena de los ultimos cinco afios. 18 Con esta 

informacion y las proyecciones del crecimiento de la PEA durante el pr6ximo 

decenio se eslim6 que la im.·e;·si6n nccesaria para lograr la meta de empleo es 

ligeramente inferior a la necesaria para alcnnzar la meta de crecimiento.19 Por 

lo lanto, una inversion brula de nproximadamente 22" del PBI permitirfa g~nerar 

Jos pueslos de trabajo necesarios pnra alcanzar y superar ligeramente la meta de 

empleo en el plazo indicado. El Cuadro 1, en la pagina siguiente, presenla la 

evoluci6n proyectada del emplco como porcentaje de la PEA, asi como el nivel de 

inversion y de producto necesarios pnra alcanzar la meta de crecimiento. 

17 

18 

19 

En 1,.11eral, lo h1porta11te es q•Je los recursos sP dirtJan a sectores 1eneradores nelos de 
dhlsas, por lo qlll' 111 ln"t?rsl6n ta111hlo6n podrf11 PfP.ct1111rse t?n activtdades que sustitu)·en 
l111portac lont?s de •aner11 eflc lent e. 

Esta& UJ thlAS cllras SI! CO""'ldnan P!>pf!cialmP.llll! Ullles por CllAnto, durante dicho perfodo, 
rl vPci110 p11fo cont6 con 11n r1'ql1111m r·o,..nclal ablt>rlo )' una economla bastante liberaliZAda, 
habl,.ndo pasado por un11 profuncfa crisis econ6111lca en los ai1os i11111edlata•enle anlerlores. 

En el Anexo Z se p1·enenlan los supu .. stos usados y los co\lculos realiz11doa en lo r1thr1tnte a 
la cr•nc:lon de .-111plro. 
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CUADRO 1 

PRODUCTO. INV!RSION T PEA !HPL!ADA 

INY!RSION PEA 
PBI &RUTA PROtf!DIO 

R!QU!RIDA !STltfADA 

(Kiles de (lflles de (% del 
USS del 89) USS del 89) PII) 

1990 20'169,883 1'494,388 35.0X 
1991 20'976,678 4'467,991 37.71 
1992 22'025,512 4'691,413 to.u 
1993 23'126,788 4'925,917 43.21 
1994 24'283,127 5'172,327 45.91 
1995 25'497,284 5'431,043 48.61 
1996 26'772,148 5'702,591i 51.4% 
1997 28'110,755 5'987,651 54.21 
1998 29'516,293 6'287,096 57.01 
1999 30'992,108 6'601,192 59.81 
2000 32 '541, 713 6'931,239 62.61 

!laboraci6n: CRAD! 

11.2. Las Necesidadcs de Ahorro para 111 Inversion y e1 Crecimient.o 

La inversion necesaria para alcanzar una meta de crecimienlo requiere de 

un esfuerzo de ahorro. Toi como se indico anleriormenle, en una cconomfa 

nhierla, el ahorro puede ser inlerno o exlerno. En el caso peruano, el ahorro 

externo represent6 el 3% dP.) PBI, duranle el perfodo 1977-1986.20 Al respect.a, 

I:\ mRgnilud del esfuerzo dP. ahorro necesRrio para poder crecer al 5" anual 

11umcnln con,;idernblemente cuRndo se lomn en cuenla que la inversion lendra qut: 

ser finRnciRdn fundamentolment.e por el nhorro inlerno. Efeclfvamenle, aun 

suponiendo que el ahorro ext.erno ,;e mRnlendra al mismo nivel duranle la proximn 

dccnda,
21 

el ahorro inlerno, como proporci6n dcl PBI, tendrl11 que aumenlRr en 

20 

21 

!ntre 1981 y 198J, ol ahorro externo 11Pg6 a un prOMedio de 7.31 del rar. 

Las proyeccionf!D realhada11 d ... b11l11n7.11 If,. ragoa indlcan quf!, entre 1991 y 1998 la b11lan7.a en 
cuenh corrlente cer6 nPIJ11th·11 del ordPn de 31; del PBI, p11ra luego Ir dls•inuyendo h1111ta 
•enos df' II dill Piii en el 11i\o 2000 (ve4se •I A11e110 1). "6tese, fJln ••h•r10, que cOlllf> •• 
dl!!alla •<is adelante, est• rem1ltado se llP.bl! prlnclp11l•onte .i pago de lnterea•• de la deuda 
e•t•rna, r.l•mdo que la tran!lfPrencin nt'lA 111 P.11terlor por concf!pto de deuda aeri11 del orfft1n 
de JI del PBI hasu 1996, y algo •11yor on el Rlgulente qulnquenio. 
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40% (pasar de 13. 7% del PBI a 19X del PBI), si se quiere alcanzar el objetivo de 

inversion de 22X del PBI. 

Estos estimados de necesidades de inversion y ahorro permiten una primers 

I aproximacion a las enormes dificultades existentes para poder crecer a tasas 

significativamente mayores al 5X. Si, por ejemplo, se proyectara crecer al 8% 
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anual, la inversion requerida, aun con un CICAP igual a tres, seria del orden de 

31X anual, cifra jamas rcgistrada por la economfa peruana. 22 Este nivel de 

inversion requeriri'a que el ahorro interno, como porcentaje del PBI aumentara en 

mas de lOOX sob re su nivel hist6rico, (pasar de 13. 7X del PBI a 28X del PBI). 

Notese tambien que estos requerimientos de ahorro se han estimado en base al 

supueslo de que la inversion sera muy eficiente; una menor eficiencia de la 

inversion requeriri'a niveles de inversion y ahorro aun mayores para alcanzar el 

mismo objetivo de crccimienlo. 

Para cualquier nivel de ingreso y de ahorro externo, todo incremento del 

ahorro total tiene que basnrse en una reduccion en el consumo interno. Es claro 

que la situacion econ6mica y social del Peru no permite plantear que el consumo 

se reduzca significativamente en relacion a los niveles actuales. Ef>la es la 

reslricci6n mas imporlanle a los objelivos de crecimiento, por Jo menos en Jos 

primeros nfios del nucvo programn econ6mico. En el Cuadro 2 (ver siguiente 

piigina) se presentan los niveles de consumo por habitante que resultnn del 

morfelo de consislencia con objetivos de crecimienlo de 5X y de BX anual. 

En ambos escenarios, se supone q11e recicn en 1992 se podrfa alcnnzar las 

t.asns de crccimir.nto desendns (5 y RX, respr.ct.ivamente). En el primer cai:;o, el 

cr<>cimienlo t'!n 1990 serfa de 2% y E"I de 1991 de 4", mientras que en el segundo 

cscenario las lRsns scrinn de 2 y 7X rcspect.ivnmenle. F.:n el primer escennrio, 

cst.os supuestos implican que el consumo por habilnnte se contraerfA JigernmP.nle 

en 1991, casi se mnnten<:f rin en 1992 y c:recerfn r. f.Rsns quc oscilnn ent.re 2 y 3" 

d11rnnt.e el rest.o de la decndn. En contrnposici6n, en cl segundo cscennrio, el 

consumo por tmbitnnte tendrf11 que cner muy fuertemcnt.e en 1991 (-9.2%) y rccii?n 

22 
Al rer.pecto, l'n un reclente estudlo de! Banco Hundl11l ( 1911!1), 11610 3 de 33 pRl11e11 e11tudl11don 
(SinllJAJIUr, Argrli11 y Y11gonl11vl11) tuvleron h!'la9 de lnver11!6n 3up•rlorea al 30~. 
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en 1994 se recuperarian los niveles de consumo de 1990. Esta ultima opci6n es 

humana y polilicamcnle intolerable. Cualquier programa ecom5mico debeda poder 

mostrar progreso rapidamente y evitar empeoramientos significativos en el 

con sumo. 

CUADRO 2 

CONSUHO PER CAPITA CON DISTINTAS TASAS DE CRECIKIENTO 
(USS de 1989) 

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

CON CRECIKiENTO DE 5~: 
Kivel 736 723 725 746 763 784 802 820 840 859 879 
Variaci6n rorc~ntual -1.81 0.31: J.01 2.2~ 2.71 2.31 2.31 z.41 2.31 2.41 

CON CRECIHl!NTO DE 81: 
Ni..-el 736 668 689 730 768 812 855 900 948 999 1053 
Variaci6n Porcentual -9.2i J.ll 5,91 5.21 5.71 5.31 5.31 5.41 5.41 5.41 

!laboraci6n: CIADE 

Es inte1·esanle nolar que de ser facliblc cl mayor nivel de ahorro requerido 

para Cl"<'Cer Al 8%, el CODSUll10 per cnpiltl 8Uperorin1 al cabo de SOJO CUolrO 80081 

nl co11sumo per cnpil:i corrcspondir.nlt• n unn sendn de crecimienlo de 5~ Rnunl. 

Es ilt•dr, cl mayor sac1·ificio en los prirncros aiios llevarla a mayores posibilidades 

if,. consumo en cl fuluro. Sin c>mbnrgo, exislcn olrns 1·eslricciones al crccimicnlo 

cle\"ado. 

Creccr a un:i lmm supcr·ior nl 5% requicrC' de una mayor disponihilidad de 

divisns parn fin:mci:.ir Ins 11c~N1idndes clc imporlacion m;ociadas con una mayor 

pr-odur.cic)n. F.stns divisas pr1e<lrm pro\·cnir de los ingrc!'los por cxporlndoncR, tfo 

I,, inversion cxlranjcr·a, o d~ nuP.vos pri!F1L:m1os dcl P.xl.crior. Dadn Jn capncidn<l 

<h~ cxportaci611 de un pals, un mnyor crecimienl.o requLre de mayor ahorro 

cxlcrno, el cual, como sc v~ra mnl'I ndd:inl.c, difx:ilmcnlc est.ara dh;ponible parn 

('I Pcr·1I. Asl, !:ls posibilidadrs cl<· c-:rcdmienlo r.st.Rn t.nmbicn limitadal'I por la 
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capacidad de generar divisas internamente mediante la exportaci6n (o la 

sustituci6n eficiente de importaciones). 

Si lus exportaciones peruanas muestran un crecimiento vigoroso y sostenido 

durante los pr6ximos afios y se duplican en terminos reales en el transcurso de 

la decada de los noventa, la restricci6n externa hace inviable un crecimiento 

significativamente superior al 5X por afio. Este se comprueba al analizar el 

modelo de consistencia presentado en el Anexo 1, y es producto de las 

necesidades de importaci6n y el supuesto de t.:n ahorro externo no significativo. 

En funcion a los mismos considerandos, una tasa de crecimiento de 8X anual 

requeriria que las exportaciones se elevaran d~ unos 3,500 millones de dolares en 

1990 a unos 10,500 milJones de d6lares en el afio 2000 (d6lares de 1989). Es 

decir, las exportaciones tendrian que triplicarse en terminos reales.23 

El objetivo de aumenlnr las exportacioncs rcales durante la pr6xima decada 

en aproximadamente 100" (sin considerar cambios significativos en los. terminos 

de intercambio), es ya bastantc ambicioso. Este implica que el crecimiento sera 

liderndo (JOr el sector 1;?Xporllldor. Basar un programa econ6mico en una 

proyecci6n :le crecimiento de exportaciones reales de mas de 200" (como 

rcquerirln un crccimiento de 8" anual) durante la decada de 1990 es jugar 

irresponsoblemcntc con el desnstre. El resultado seda un crecimiento muy volatil, 

con periodos de expnnsi6n seguidos por periodos recesivos debido al 

eslrnngul:lmienlo extern<> ocnsionncio por la insuficiencia de divisos, y lai:; 

consccucnles poHlicas de njusle, l:ll como ha sucedido en el Peru duranle los 

\illimos quince afioi:;. Ln hisloria demucstrn que este tipo de proceso cs el camino 

m:ls scguro nl cslancamicnlo econ6mico. 

23 
Al rei;pectn, es interer.ante notar 'I''" el 1111bt1110 creci111tento re11l de 11•& exportllctones 
peruanaa durante una d6citd;i fue de 1091:, entre 1969 y 1979. Al'.m 11uin, cah11 subrayar que eote 
cnclrnlento RP. vlo Cavorecl<lo por el extraordharlo au11ento ocurrldo en Joa prectos <le los 
prtnclral<?11 productos dt> exportacl6n <?n 1979. Dejan<io de lndo los al\oa 1979 y 1980, el 11ayor 
nurnento en loll exportaclones realell perunnag durante u1111 dt\cada rue de 1n::, entre 1960 Y 
1970. 
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11.3. Los Componentes del Ahorro 

Como se mencion6 anteriormente, los recursos necesarios para financiar la 

inversion provienen del ahorro interno (privado o publico) y del ahorro externo. 

El ahorro privado proviene de las familias que ahorran parte de sus ingrcsos y 

de las empresas q~e "ahorran" o reinvierten sus utilidades. El ahorro del Sector 

Publico proviene del Gobierno Central, de las Empresas Estatales, y de otras 

instituciones publicas, como el Instituto Peruano de Seguridad Social (IPSS) y los 

gobiernos municipales. El ahorro externo proviene del endeudamiento con el 

exterior y de la inversion directa extranjera. 24 

La principal fuenle de ahorro en el Peru es el sector privado, volviendose 

prcpondernnle dentro de el la parlicipaci6n del ahorro de las empresas. El 

ahorro exlerno lambien hn sido significativo, especialmente durante algunos 

periodos, pero el ahorro publico ha sido generalmenle reducido o negativo. En 

cont.raposicion, el Sector Pliblico no ha constiluido una fuenle importanle de 

nhorro; por el contrario, duranle muchos nfios el Ahorro de este sector ha sido 

negalivo. 

Dada la situacion financiers internacional, es claro que no se debe esperar 

un gran flujo de inversion dirccla extrnnjera (a pc!!;Rr de lo necesnria que eslft 

pueda ser) y que ni se puede esperar ni result.nrla convenienle aumentar el 

end<'udamiento exlerno ( por '?I contrnrio, es necesRrio rr.ducirlo). Por Jo lant.o, 

cl nivel de inversion brul11 de aproxirnadamenle 22" d<'I PBI tendrn que ser 

finnncindo fundnmrnlalmr.nlc por cl nhorro intr.rno. F!slo significa no s61o quc el 

Neef.or privado nndonnl lr.ndrii qur. 11lcnn7.nr nivdr.s de nhorro hist6ric11mcnlc 

nit.ON, Rino qur. r.J Sr.cl.or Puhlico lr.ndrii quc convr.rlirse r.n una rucnlc import.nnlc 

dr. 11Jiorro, rr.virlir.rHfo cfrnmf\licnmr.nf..r. la lcndencin de loR u)timOR 11008. 

En lo 'Ill<' sigue s; nunli?.n d nhorro por sf'clores, indicnndo quc papel 

jugnra cada ser.t.or en logrnr el mont.o ngr·egn<lo d~ ahorro imprescindible parfl 

21 Una luenll! adtctonal dt> ahorro extt>r·no ea la pl!rdlda dn rea<?rvaa Jntern11cionales, pero ea 
claro que 11sle proceso no e11 11011tenlble en el lar110 plu:o. 
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financiar la inversion que se ha considerado necesaria para alcanzar las metas 

de crecimiento y empleo. 

El Ahorro del Sector Publico No Financiero 

El ahorro del Sector Publico No Financiero (SPNF) es la diferenciR entre 

sus ingresos y sus gastos corrientes. Ademas de los gaslos corrientes, el SPNF 

enfrenla gastos de inversion y de repago (amortizaci6n) de deuda. El ahorro del 

SPNF (tambien conocido como ahorro en cuenla corriente del SPNF) es una fuente 

de financiamienlo de eslos ultimos gastos. Si el ahorro en cuenla corrientP no 

es suficiente para financiar los gaslos de inversion y de amortizaci6n de la 

deuda, el SPNF necesila recurrir al endeudamienlo, sea interno o externo. Dado 

el escaso desarrollo del mercado de capitales en el pais, el endeudamienlo interno 

ha tornado la forma prjncipal de endeudamiento con el Banco Central de Reserva, 

originnndo una expansion de la base monelaria, con los consecuentes efeclos 

inflacionarios.25 La olra fuente de financiamienlo del SPNF es el endeudamienlo 

externo. Esta fuente de endeudnmienlo ha sido utilizada en exceso, al punlo que 

el SPNF se encuenlra lotalmenle sobreendeudado. En esle sentido, uno de los 

clcmenlos centrales de esln propuc.>sln cs In condonnci6n inicial del 50" de la 

dcucfn exlernn del pais. E\"idenlemcnlt?, no es renlisln espernr que en la elapa 

posterior a la condonacion <'I pais rccibn 1m flujo significnlivo de cnpilalcs. Es 

imporlanlc nolar que loda In discusi6n rcfcridn al servicio de la deuda externa 

en csln scccic5n ll'nt.a sohrc el scn·icio de In nucva deuda (reducida por la 

nmrJonnci6n inicinl). 

Por lo tanlo, cs e\"idcntc que el SPNF debe poder genernr el ahorro 

suficicnlc para cvit..'lr seguir gcncrancfo presiones inflacionarias y para no rccn<'r 

en un sobrecndcudami<'nfo <"Xlcrno. F:I ohj<'livo Cf"nt.rnl de la politicn fiscnl cs 

lograr quc cl SPNF pucda finnnriar, sin 1"<"<:111..-ir a la <'misi6n monclnria ni nl 

cndc11dn111i<'nto cxlcrno, t.odns sus g:islos no asoci:idos al cndcudnmienlo cxtcrno 

25 El Sl'f'lf tombl~n puede l'n<leuclarnc lntr.rn11menlr r.on el slntP.ma financlero o cnn el p1'1bl lco 
(colncnndo honor.), pP.ro e'lle Pn<ll'm1amlento r;irA vP7. a sldo lmportante. !slo sr debe 
prlncJpalmt>nlc n qut> el !"rNr Im siclo cr6nlcnmP.nlc lnr:Apaz de repngar hs d1mdns contrnldar.. 
S6l o e I D1111co Crnl rR l "" ex I fir rf'pn~u cir I 11 clr11rl<1 rle I Srt'f' yn quf', cacl11 fl n cf'.! Ario, e I Banco 
C:enlral condorra la dt'uda del T1111oro ri'1bl ico. 
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y, adem5.s, permitir una gradual reducci6n del endeudamiento externo real. La 

reducci6n del endeudam!ento externo puede lograrse de diversas maneras {estas 

se discuten mas adelante). Sin embargo, debe quedar claro que, en el largo 

plaza, esta exige que, por lo menos, el servicio de la ".feuda externa sea financiado 

por el exceso de ingresos corrientes sobre gastos totales {excluyendo las 

intereses de la deuda externa) del Sector Publico. 

Antes de continuar la discusi6n, es necesario referirse a la relaci6n entre 

el programa gradual de privatizaci6n de las empresas eslatales, incluidos en esla 

propuest.s, :!& y las proyecciones de los niveles de ingresos y gastos de estas. 

Dado que en esta secci6n solo se busca determinar los requerimientos 

macroecon6micos basicos para asegurar la consistencia del programa propuesto, 

no son muy import.antes algunas distinciones entre actividades privndas y 

pubJicas, salvo en lo que respecla a nsegurar que los ingresos del Sector Publico 

financien sus gastos para evitar presiones inflacionarias y /o desplazar al sector 

privado dcl acceso al credito. Por lo tanlo, en el analisis de los recursos 

movilizados por las Empresas Estalales, se ha oplado por proyectar como parte 

del Sector Publico todos Jos ingresos y gastos de las empresas que hoy esttin en 

manos del Estado, sin definir cmiles seran privatizadas, ni cuando. Cuando 
alguna emprcsa sen privalizadn, csla pasnra nl sector privado y se mantendra el 

balance de recursos a nh·cl agregndo, alternndose solo su composici6n entre 

sector ptiblico y privado. 

Los ingr·esos del Gol>ierno C<'nlrnl provienen casi en su totaJidad de In 

recauiladon de impuPslos, mienlros quc Jn mnyor parte de los ingresoR de lni:; 

F.mprci:;as Pi'iblicas provicnm1 rfc Jai:; \·enl.ni:; que rcnlizr,n. Los ingresos dcl reslo 

clcl SPNF proviP.ncn princip:ilmcnlr rlr! imp11<'stos locales, aporles al IPSS, y 

lrnnsf<'renrias del Gol>icrno Central. Eslc "r<'i:;lo dcl sector ptiblico" liene unn 

climcnsi6n r·<'riucida en relncion nl c;ohi<!rno Cenlrnl y In!'> emprci:;ni:;, n11n<p1c 

I usualmP.ntc ha alcnnz:ido 1111 nivcl cJe nhorro modcrado, en l~rminos tl"'lnlivns. 

I 
I 
I 
I 

2G 
Co1110 11e ""'"' 1111\r. ndcl;mlr., P.Gle progra111n dr.beril I ll'var'Je a c11bo en un pla:r.o r.xlPndldo, 
conforaP. lal'i clrcunr.lnnclnr. h1111on fitcl Ihle y acormeJ11bht vender o Hquldar e111prc!l11r.. 
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Los gastos corrientes del SPNF est.8.n compuestos principalmente por 

remuneraciones, intereses (de In deuda interna y externa), transferencias (pago 

de pensiones) y compras de bienes y servicios necesarios para el funcionamiento 

de las inslituciones publicas. 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 

40" del PBI entre los afios 1977 y 1986 (14" de Gobierno Central y 23" 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. F.n 1989, la presion tributaria no alcanzo el 5" del PBI, el nivel mas 

bajo regist.rado en los tiltimos 40 afios. En comparacion, la presi6n tributaria 

promedio en el periodo 1977-1986 fue de 13". Asimismo, los ingresos de las 

emprcsns esl.alales se encuentrnn muy por debajo de los niveles hist6ricos 

comparables ( 11" del PBI en 1989 conlra cl 24" rcgistrado en el . periodo 

1977-1986). 

Parn cl caso dE.-1 gobi~rno cenlral, rst :t calrfn en los ingresos se debe, 

funclamcntnlmenlc, a la proliferm:ion rlc cxont?radones lribularias; los bajos 

prccios clomc;slicos df' procluctos que gcnf'rnn pnrlc imporlanle de la recaudAcion 

indirec:t.n (r:omo In gnsolina); l:t caidn drl tipo de cambio real; la mala 

:uJminislracion .lribulnrin; y los efr.clos elf' la inflnci6n y de la rccesi6n. Pnrn 

el caso dr Ins emprrsns esl.nf:tlf's, In rlisminucion .Jc los ingresos se debe 

fundam!!fll:tlm<-nle n los lmjm; prr.-ios de s11s productos. Eslo se explica lnnlo por 

la polilicn cir~ suhsirlios \·in p1·rdos Pjr·r·uf:tdos por el gohir.rno como por la 
• disminuci6n en el lipo ile n1mhio l"f!:tl (q11r- nfrcl:1 los ingresos de Ins compaiilns 

miner:1s y pf'l.rolcrns). 

{Ina rlC' las mr~tns rlPI p1·rsr•11lr prniotrnm:\ cr.0116mico es quP. In prcsi6n 

tt"ilml.nria fm dr!vc J(rndunlmr.nl.e hn,;ln IRX rid PIH. F.l=lt.a meta husca fls('gurnr 

1111 nivcl dr• ingrc-sos s11fidrnlr> p:tl'il r11hrir Ins Jti!sl.os rcqur.ridos pnrn nlc1tnznr 

bs rnPlns de dimi11:1ci6n progr,.si\"il "" h iruli~cncir,, gcneraci6n de emplro, y 

crcdmicnl.o rccm6miro C"ll hajil i11f1:1cic!r1. A1111q11r 11nn rec;rnilnci6n <le 18% clrl PRI 

c•s casi n1:il.ro veers rn:i,\'nr :i In n•gisl.rnrln "" l!l89, es i:;olo un poco mayor nl 
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nivel alcanzado en 1980 (17.lX), cuando las grandes utilidades de las empresas 

mineras y petroleras ( debidas a las allas cotizaciones de algunos minerales y del 

petr6leo) permilieron incremenlar la recaudaci6n por impuestos directos e 

impueslos a las exporlaciones tradicionales. En la ausencia de un conlexto 

internacional tan favorable, la meta de 18" debe ser alcanzable con una 

legislaci6n tributaria adecuada, en la que el pes.l de la rece.udaci6n caiga sabre 

todo en las transacciones internas. Claramente, este incremento en la recaudaci6n 

no debe ocasionar grandes translornos en la economia. 

Asimismo, se propane que los ingresos de las empresas estatales se 

aumenlen mediante el incremento real en sus precios y tarifas a niveles similares, 

inicialmenle, a los valores rcales alcnnzados en julio de 1985. Posteriormente, 

eslos precios y lnrifas se ajustarfan en forma gradual, de manera que reflejen 

tanto las neccsidades de inversion como estandares adecuados de eficiencia 

operativa. Se estima que los ingrcsos de Ins empresas estalales llegnrnn a 

aproximndamenle 24X del PBl entre 1993 y 1995, para luego caer progresivamenlc 

confor·me vaya disminuyendo la imporlancia de este sector en la economia. 27 En 

el Cuadro 3 de la pagina siguiente, se presenlan las cuenlas proyecladas del 

Sector P1iblico No Financiero, para el periodo 1990-2000. 

En cunnlo a los gaslos del sector publico, se estima que los gastos 

corrit'!nlP.s del gobierno cenlrnl aumrnt.oran grndualmenle hasla llegar a 

nproximnciamenlP 13" dcl PBI hncia 1995 (en comparaci6n con 7" del PBI en 

J9R9).
211 

F.:I gnslo corti<'nle :tsocincio nl objelivo de climinaci6n gradual de Ill 

ifltligrnd:t rs ro11sic1P.rab)f' 1 l'P.1"0 cnhe l"f'Cakftt qur. csle COJISf.iluyr. el clcmcnlo 

r11111f:tmr11tnl de r.11:ilq11ier progrnma pnrn nlcam~nr dicho objr.livo. En cunnlo al 

J.tast.o COITiP.nl.r. dr. las rmprrstn esl.:tlnles, cslr numenlaria hnsla 20" del PBI cnlre 

1993 y 1995 (rn comp:trncicSn con 11" en la nclualidad), para luego tambien decner 

graciunlmr.nt.r.. 

27 

2'1 

C090 i;-. 111mclon6 AntP.rlor111cnl1', •stall cilrAs no t011111n •n consid•racl6n el pror:f!f10 dr 
prh·atlz11cl6n propursto 111:h 11r1P.lnnt•. 

N6t•11" q11e los llAstoi; corrlrnten del srNr lnr:lu)·"n Jos tnt•r•o•a por conceplo di! dPud11 
••t•rna 1-. lntP.rnnJ. l.011 P.r.tl111ndor. dr loll 111011tos d• Jntrrrses p11g11dos r4'&111ta11 !Ir t. 
propu•st11 d• rPn-.goclacl6n de IA dP.uda Pllterna, prPi;ent11~11 "" r11l• doc1•ento. 
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Cl'ADRO J 

OPERACIOl'ES DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 
(C-o porcentaje del PBI) 

1991 1992 1993 199-1 1995 1996 1997 1998 !999 2000 

INCRESOS TOTALES: 40.5 43.0 H.3 45.5 46.3 46.0 45.a 45.5 45.3 45.0 
Cob. Central 14.0 15.0 16.0 17.0 u.o 1a.o 18.0 1a.o 18.0 1a.o 
Empresas Publicas 2l.O 24.0 24.0 24.0 23.7 23.5 23.3 23.0 22.a 22.5 
Sesuro Social y Otros J.5 4.0 4.J 4.5 4.5 4.5 4.5 f.5 f.5 f.5 

CASTOS TOTAU:S: 36.5 38.3 39.1 39.J JS.5 3a.f 3a.1 37.9 37.6 37.5 
Cob. Central 12.9 13.1 13.J 13.4 13.0 13.0 13.0 13.0 13.0 13.0 
(Sin Int. D. Ext.) 
Empresas Publicas 17.0 18.5 19.0 19.3 19.0 19.0 18.a 18.a 18.5 1a.5 
(Sin Int. D. Ext.) 
Seturo Social y Otros 3.0 3.3 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 
lntere~es Deuda Ext. J.6 3.4 3.3 J.2 3.0 2.9 2.a 2.7 2.6 2.5 

ARORRO EN CTA. CTE. 4.0 4.7 5.2 6.2 7.7 7.6 7.7 7.6 7.7 ;,5 

INYEISION PUBLICA 6.0 1.1 8.4 11.5 a.a a.5 a.5 a.~ 8.s 8.5 

RESULT ADO ECONOHICO -2.0 -3.0 -3.2 -2.3 
(D•flcit) 

-1.0 -0.9 -o.a -0.9 -o.a -1.0 

FINANCIAIU ENTO 2.0 3.0 J.2 2.J 
UTEINO NETO 

1.0 0.9 o.8 0.9 o.8 1,0 

~= Sin cont11bil tzar lntereses d~ Deuda Externa 

ARORRO EN CTA CTE 7.6 8.1 a.-1 9.3 10.7 10.5 10.5 10.3 10.3 10.0 

RESULTAPO r.CONOHICO 1.6 0.4 o.o 0.11 2.0 2.0 2.0 1.8 1.8 1.5 

Fuente Ve1· Ane~n 
El11boracl6n: CRAPE 

Los niw~lrs elf' i11~1·,.i::os y ~.,slos <:n1Ti,.ntrs disculidos r.n los plir-rnfos 

anl.crior<-s r<·sultan <!n 1111 nh·rl de ahono dr.I SPNF que fluctua cnlrc it.fix y 7.7X 

<Ir.I Pill cl11r:mtr l:i proxima dr~<":irla. F.str nivr.I <le nhorro prrmil.<" finAnciar la 

inn~rsi6n p1ililil"a, c11ya i11111ort.a1wi:i drn!.ro dr los gast.os t.otnll"s dr>I SJ'NF 

a11nt<•nt.nria hasl:t al<::111:rn1· 1111 nivr>I r1,.. R.5% dr•I PnJ (f'n r.ompnrar.i6n r.on r.I ni\'f~I 

rn:i:dmo rlr 9% d<'I J'HJ r.11 l!"IR2) h:tc.i:i 199:1. Est." rii\•<'I d<> inversion <'s r.nk11l:11to 

r.slar1 (\ r:iq~o de f'lll('l'l'~:is r•sl.alalf'!=: :.- "'' b rf'h:ihilitar.ion y r.xp:tni;ion rlc 1:1 

infrm!i:;lr11c:l.11rn p1'ihlic:i. Si hir>n ,.~ rir>rlo 'I''" l"Sl.f' nivd rlr. invcrsinn p1ihli<:11 "~ 
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algo elevado en terminos hist6ricos, el objetivo de crecimiento hnce necesario un 

nivel dP. inversion elevado. 

El saldo de restar nl ahorro en cuenta corriente del SPNF la inversion del 

SPNF se denomina "resultado , . " econom1co del SPNF. Como se menciono 

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 inversion del SPNF sean financiados sin recurrir ni a la emisi6n 

monetaria ni al endeudamiento externo. Las cifras en la parle inferior del Cuadro 

3, indican que este es el caso. Sin embargo, esle cuadro mueslra que el 

resultado economico del SPNF es negativo para lodos los afios considerados; esto 

se debe al pago de intereses derivados de Ill deuda exlerna. 

Dado que esle escenario puede parecer inapropiado, es imporlanle enfalizar 

que el resultado economico del sector pliblico es menor, en lerminos absolutos, 

que el monlo de los inlercses de la dcudn externe. En otres palnhras, el 

endeudamiento requcrido para financillr el deficit del sector publico solo cubrira 

parle de los inlereses devengndos de la deudn exlerna. Esto permitirn que el 

vnlor prcsente de In drudn cxlcrn:i dd SPNF se vaya reducicndo progresh·amente. 

F.n res11mr.n, esln cifrns intJicnn quc r.,;lr. sect.or neccsitnr:\ de un flujo nP.lo de 

r:apit:ilrs positivo y quc rr.gistrnrn unn trnnsfcrr.ncia neln de recursos nr.gativa. 

F.n ei:tf~'ls circunstnncins, redudr nun m:is el deficit con cl objclivo de 

scn·ir In drud:t rxlern:t, sin rr.currir n nt1f"\"O r.ndcudomiento, incrcmcntarfn la 

trnnsfe1·r.nc:in rfP. rrcursos hnci:t r.I cxt.r.rior y poncfrin rn pcligro cl logro de Ins 

melm; cir.I program:t (dehido n c111r. trncfri:m q11,. rr.cfucirsr. la inversion ptihlicn y/o 

Im; g:ti::los soc-ialcs). Cl:trnmrnle, csto e,; inar.r.ptnblr.. Mns nun, r.,; imporlanl.r. 

nol:tr 'l'IC el f111jo nrt.o dr. cnpilalr.i:; requcrido n parlir dr. 1995 r.s menor A un 

t.r.rr:io cfrl p::.~o cir. inlrrrsf'i::. F.n 11n r.onlt~'.'tlo cfP. infl:tdon inlr.rnnr.ionnl l'limilar 

:11 !11• :tcl11nlid:tcl, rl compo11rrwlr n•al dr. In l:isa cir inlrr,;s nomin:tl r.s mr.nor :i 

dos t.rrc:ios de r~sl:t {f111r r.i; lo q11r· rl paii:: r.st.nri:i cfcclivnmenlc png:rndo). Por 

I I I I I t ' 1 · . I t' . I 29 o tA·111to, c mo11lo l\t r•H :ic o rs .nna r 1~m1n11yr.nr o r.n r.rm1no~ rr.n ri:; . 

29 
C:o\lc••los si11ll•rrr. '""·•lt,.n v,.r II"" 111 rel•ci6n rntre de11d11 y Piii lrl• dl.,•lnuy!'mto 
p11ul:11t ln11•enu. 
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Ademas de los gastos corrientes y los de capital, el sector publico liene 

que hacer pagos para la amortizacion de su deuda, que en la practica es 

fundamentalmente deuda externa. 30 Al respecto, se recomienda que la 

amortizacion sea fino.nciada totalmente con recursos externos; es decir, que sea 

renovada (rolled over). En efecto, la amortizaci6n de la deuda externa no debe 

crear presiones inflacionarias inlernas ni absorber divisas disponibles para 

actividades productivas. 

El Ahorro E:derno y la Deuda Exlerna 

Como yn se menciono, el ahorro exlerno proviene de aumentos en el 

endeudamiento externo o tJe Ia inversion direcla extranjera o Por lo lanto, es 

necesario proyeclar los flujos nelos de capital extranjero para determinar en 

cuanlo pueden conlribuir nl -o dificullar el- financiamienlo de la inversion. Sin 

embargo, antes de hacer esto, es convenienle resumir brevemente la situacion 

actual del problemn de In deuda externR. 

La deuda perunna a mediados de 1990 se aproxima a los 20,500 millones de 

dolares, monlo ligcramP.ntr superior nl PBI. 31 Esta cifra incluye el estimndo de 

los intereses que hnbrinn generndo los vencimienlos alrasados; es decir, la 

deudR impagn qur. rlt?b<"rin hnhr1· s}ilo cnncd:ufa y no Io fue. Al respeclo, segun 

eslimacioncs dcl Banco t-lunrfinl,~ 2 a fines de 1989 se hnbian Rcumulado unos 

2,300 millones de dolnrrs ror ronrcplo de inlereses devengados por los 

\•encimicntos nlrasados. .\ mcdiados de 1990, esla cifra se habrin increment.ado 

n nproxim:rdnmr.nle J,000 millonr,; dr. dolarcs y de la deuda externn lolal, cl monlo 

30 

31 

32 

COlllO •• •cmclon6, rl r:•r,.icio d" la d•urla pt1bJlr:a P.XlP.rn11 qu•d• d•l•r•ln•do por I• propu,pst• 
dP r•n•gocl11cl6n dp 111 dPud11 rxtrrn11. 

U P8l •n 1990 (con un crl!'r:l•l,.nto de 2'\ "'" •s• •i10) 11,prf• de •rroxi•11d•••nt• 20,200 •illon11s 
<I• d6l•r•11· r:n P'llP. doc·u111,.nto, p'1r11 conv•rtlr Pl PBI • d6lerrs s• h• uttll7.ndo •I llpo de 
c••blo d• parldnd (b11'1P ''~5). 

f.111.11'1 clfr11'l S" l>a-:an "" 111'1 pror,.rr:lnriP't hPr:h11o; ut 1117.llndo el RP.dlll!'rf lflnl•11111 St11nd11rd lft>dP.J 
I RrtliPf) d• d fch11 ""' t 1 I uri ()11. 

.. 
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ya vencido sera de aproximadamente 14,000 millones de d6lares (esta cifra incluye 

los intereses devengados por la deuda impaga). 

Dada la magnilud de la deuda externa peruana, no es dificil ver que esta 

no podra ser pagada en condiciones tradicionales. En 1989, el v1J.lor de las 

exportaciones fue de aproximadamente 3,500 millones de d6lares, nivel que caera 

casi con seguridad en 1990 (debido a la reducci6n esperada de los precios de los 

minerales). Aun cuando los ingresos por exportaciones se mantuviesen en el nivel 

de 1989, se requeriria. de mas de la mitad de estos solo para pagar los intereses 

de Ia deuda externa. 33 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 nolar que en el periodo 

1977-1986, estos dos rubros reprcsentaron el 90X del valor de las exportaciones. 

Desde otro punto de vista, para cubrir los intereses de la deuda externa sin 

recurrir al endeudamicnto adicional, la balanza comercial y de servicios no 

financieros (BCSNF) tendri'a que registrar nn superavit de aproximadamenle 9X 

del PBI. Cabe notar que duranle el periodo 1977-1986 -que cubre tanto la crisis 

de la balanza de pagos pernann de 1977-781 como los primeros aiios de la crisis 

la dcuda externa latinoamericana- In cifra correspondiente fue de 2. 7X. 34 

Pagar In denda en csl.."ls condiciones <>s, por un lado, inaceptable debido al 

enorme sacrificio de bir.nf'slllr (prr.senle y futuro) que implicarfa transferir c1tsi 

el JOX del produclo hncia r.I cxlerior35 y, por olro lado, imposible en t.Crminos 

cie poder generar la cnnlidnd de divisas requcridas para servir la deuda. 1,a 

condusi6n ob\•iR cs qui" la <fP.uda PXlcrna pf'r1urnn es impagable en r.ondidonf's 

tradiciow1les. Esto no consliluyc 1111n novr.d:ui, ya que el Peru luvo quc dejar 

de alcnder pnrcinlmcnlc sus ohligncionr.s dei:;cle J 983. Evidenlemenle, cl pnis esUi 

JJ 

JI 

JS 

La tai:a de inl•r~s pro•u•rflo d• In dPuda •1rt•rnn p•ruan11 ha 11ldo d• aproxl•ada•ent• 9'\ •n los 
1ill i•os ai1011 _,.,.r Cobl17 y ll•mlrfrk C 19119)- ron lo cunl 1011 int•r••"fl d• 111 d•uda son 
aproxi•ada•P.nt• 1,950 •illon•11 de dnlar-.r. anu11l-.s. 

SI i:c P111:lu>·• .. 1 n1io 1!>7!) -Pn ''"" !IP rri;lstr6 un bn<Hll •n 101; pr•clos de ••P<•rtaclOn y, 
cnns,.cu•nt•••nt•, •n los lntr•sos 1rlbul11rlo11- •I 11up-.r6.,.it d• la ICSNF s61o repr•••nl6 •I 
I .J'\ d•I Piii. f11lon cAikulos (11,.ron hecho!> ur.1mdo •I t lpo dP cn•bio parld11d d" 1!185. 

A •«Prfl1fa d,. ll11Glr11clOn, Pr. lnl•rPsnnle sei\alor q11P •'Ila clfra •!'I 11t11nlflcatlv11••nt• sup•rlor 
• 111 QUI' 1111(rl6 AIP•nnl11 dP!ll'll .. !I dP ... rrl••:-• r.u .. rr• Hundlal, por Ins P•10• de fP.PAr•r.16n. 
rotllO er. conocldo, pn P'la ocar.l6n 111 ~rano;(erenr.la net•! h·• de recur11os I le•·6 • la 
hlr,.rlnf'11cl6n )' f'I c1111i; t>ron6tnlro >· r>nl II lco. 
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sobreendeudado. En otras palahras, no es que el Peru enfrente un problema de 

iliquidez, el problema es uno de solvencia •nternacional; puede afirmarse que el 

pais est.a en bancarrota para los fines de los mercados financieros 

internacionales. 36 En est.as circunstancias, la unica soluci6n posible es reducir 

el nivel inicial de la deuda; es decir, que una proporci6n significativa de esta 

sea condonada. Al respecto, las proyecciones de la balanza de pagos y de las 

operaciones del SPNF -consistentes con las metas de este programa- indkan que 

es necesario condonar, por lo menos, el 50% de la deuda y que el resto sea 

reprogramada en condiciones favorables para el desarrollo del pais (con periodos 

de gracia relalivamcnle extensos y con tasas de inleres de mercado relativamenle 

bajas). Los rcsullados del ejercicio de condonaci6n parcial y reprogramaci6n de 

la deuda se presentan en el Anexo J. 

Las divisas i·equcridas para servir los nuevos instrumentos de dcudn 

externa (posl-condonaci6n y reestrucluraci6n) podran provenir del saldo en el 

comercio exterior o de tm endeudamienlo exlerno adicional. Dado que se est.a 

proponiendo una condonaci6n significntiva al comienzo del programa, no es 

realista esperar que los acreedores externos est.P.n dispuestos a increment.Rr 

nuevamenle su exposici6n frenle al Peru. 37 Por lo tan to, tras la condonnci6n 

inicial, In balanza en cuenla corriente (OCC) -sin induir los inlereses de la deudn 

extcrna- lendrn que nrroj:ir un super8vil que permit.a servir, aunqm• sen 

pnrcialmenle, Jn nueva y reducida det1dR exlr.rnn. 

Rn c>sle conlcxlo, el nhorro extc-rno -dPfiniclo, como el saldo de la BCC con 

signo cnmbi:l<lo- Sera igunJ A Jn porci6n dr. Jos inlerescs QU<? no puedn Ser 

cuhiPl"IA por el s11pr.r:l\'il. <·omercinl (induyr.ndo Jos servidos no finuncieros) m:is 

36 

37 

N6lt'!:(' q11,. nos" ha corrnhtt>raito lrt 11111ortlz;ic:i6n d" Jrt iteudrt extt'rnA, I• cu11J ta111f'(>co rodrlrt 
!'Irr att'llllidrt en condiclonrs tradici<111alP.s. 

II;\!; 111·111, la condonaci6n lnlr.lal redudrla la deuda s6lo •I nivel en que el serviclo full•ro 
dr f,.111 spa co1111istentt> con la" 111P.tns dP.I pro11r11111A. ror lo tanto, no s6Jo no es probable, 
!lino QUI' no ei; dt'!IPahlr, Qllt' loo; 11r:rrrdort'll extc-1·11011 i11cre111r11trn sus cr•dito!l en t•r11ino11 
l'l'lllt'r., purs er.to Jl('~ill'IA " un nuP•o !lobrt>t>rnlr11d;i111lf'nto dr.I p;iln. 
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el flujo de inversion direcla ext.ranjera (IDE). 38 Con respecto a la IDE, cabe 

nolar que est.a ha sido relativamente pequeiia en relacion a la deuda externa 

actual del pais. Por ejerr.plo, entre 1977 y 1986, la IDE registr6 un promedio 

anual de solo 61 millones cle dolares de 1989.39 Como se mencion6 anleriormente, 

no se puede esperar que los montos de inversion direct.a extranjera sean muy 

significativos en los primeros afios de esta decada. Por lo lanto, se estima que 

durante el perfodo 1991-2000, el ahorro externo fluctuara entre 0.7 y 3.4X del 

PBI. 

El Ahorro Privado Interno 

Dados los requerimientos de inversion y ahorro, y dados los niveles de 

ahorro publico y externo proyeclados, se puede determinar, por diferencia, el 

nivel de ahorro necesario por parte del sector privado nacional. Los niveles de 

ahorro esperado pRrn los distintos sect.ores se mueslran en el Cuadrq 4 (ver 

pagina subsiguiente) y en cl Grafico 1 (ver pagina siguiente). Como se puede 

vcr, cl nivel de ahorro requcrido pnrn el sector privado no es elevado, ya que 

fluctua enlre 10 y 13X dcl PRI y esto sP. encuenlra por debajo de los niveles 

hist6ricamente alcanzados. Al resprc:lo, el nivel de ahorro privado promedio para 

P.1 pr.rlodo 1978-1987 rue de 13.5% <lei rm mientras que las cifras proyectadas 

parn los Roos 1991-2000 promedinn t t.6" del PDI. Para cntender las implicancias 

dr. r.sln cifrn, sin Pmhnrgo, dr.hr. dr.stacarse una conRideraci6n muy imporlftnle. 

F.1 indicndor cir. :lhon·o rf'!l<'\'llnl.r pan\ d1:Lcrminar el Rncrificio de commmo 

'I"" rrnli7.:l ,.J pals rs cl ahotTo intrrno, lm1l.o privndo como publico. 

d"h" n qur rl gnst.o p1iblico, i::i no cs rinnncin<to con rccursos ext.crnos, tfone quc 

,;~r r.11hiert.o o con imp11r•slos cxplidtos que :mment.an cl ahorro pubJico y rcducP.n 

r.I iru~rcsn disponihlc dr.I s<-c:l.or privacfo, o co11 f'I impur.sto inflaci6n, quc t.ir.nr. 

JIJ 

39 

!l•ctl\·a1We11tt, dado qnP. ~I iniclo d,.I prn11r1"'1a no 'l,. contar6 con un nlvel f'levado d• re!ltrrvRs 
inten111ricm1tle!'I lr'l •l\r., ,.r. cAsl 'lPtJ11ro qu• SP prer:i!lar'n recursos par" lncrl'Mf'ntarlRs), el 
Hldo P.n la Dee drbt>rA 1;oincldlr hoir;lralllf'Olf' r.nn la dlferencia enlre loa dP.Sl'lllbol,,O'I y 111 
t11110rtlznc:l611 d .. IA ltP.udA f'Xlrrnn, 111Ar. f'I rlujo "" JD!. 

Sin """'HIJn, en el pl'rl•11I" 1973-1977, en qu'f llJ cn111pai\las extranjera'l r11allzaron 
rx1>lorAclon•~ rrtrol1?r1t11 y r.r 1lf'r.nrrol lo •I pn•)"l!Clo de euajnn,., la JDP. alc1tn7.0 un prOWll'dlo 
de 3·11•illnno•'l1le dOla1·r!'I Ammh!'l, rn dOlnn•!'l d,. 1989 (la clrra pr0111l!dlo rnr11 el rerlodo 
1970-l'llJ4 luP di! 117 111ill~111r'l 11111mle'l). 
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exactamenle el mismo resullado en Ja practica pero que no es contabilizado en las 

cuent.as nacionales. Efectivamente, e) gobierno central no genera recursos por 

si mismo; lodo ahorro del gobierno central tiene que provenir de recursos 

oblenidos de las empresns o de las familias. El sector publico solo puede generar 

recursos propios a traves de las empresas estatales, las cuales no han podido 

generar montos significativos de ahorro en Ja ultima decada. Asi, el proponer 

elevar el nivel de ahorro del sector publico de menos de 1" del PBI enlre 1978 

y 1987, a un promedio de mas de 7" del PBI en la decada de los noventa, 

necesariamenle supone que el ingreso disponible del sector privado se vera 

fuerlemenle afectado. En esle conlexto, el que el ahorro privado no disminuya 

con respeclo a su lendencia hist6rica implica que la poblaci6n esta disminuyendo 

su consumo en forma considerable. 

CUADRO 4 

AHORRO PRIVADO, PUILICO, !XT!RNO ! INT!RNO 
(Como porcentaje del PBI) 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 

A HOR RO 18.5 21.3 21.J 21.3 21.3 21. 3 21.3 21.3 

Priv11do 9.9 11. 7 11.5 11. 7 10.7 11. 2 11. 5 12.0 

Pub Ii co 6.2 6.3 6.5 6.6 7.7 7.6 7.7 7.6 

h:t•rno 2.4 J.2 J.4 J.O 2.9 2.5 2 .1 I. 7 

fnt•rno 16 .1 18 .1 17 .9 18.J n.4 18.8 19.2 19.6 
CPrlvado•P~bll~o) 

NOTA: I.A~ vari11hlr!l inclu)·en lo!J inlere11ea de la deuda extern11. 

fu~nle An~xo 

f.lnboracl6n: C:RAD! 

1999 2000 

21.3 21. 3 

12.4 u.o 

7.7 7.5 

1. 2 0.7 

20.1 20.6 
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Grruico 1 

COMPONENTFS DEL AHORRO 
(Como Porcenlaje del PBI) 

14% 

12% 
~ / , / / 
I/ 

:> ;; 10% . 
/ 

6% 

v. v / 

) ) -~ 

~ ~ 
~ 

~ v. :~ 

~ ~ ~ 
,r 

~ -~ (· ,_ ,. 
, , 

' 
, / 

f: '.I 

~ ~ ~ ~ ~· / ~ / 

; ,· 
'.'.. 

. , 
~ ~ ~ / , 

,_ , -~ -~ [/ 
~-, , , I/. 

, 
-.; ~ ~ 

v~ ~ >. 
~ ~ 1. 

~ ~ -~ i:-· I~ ;, .'~ ~ ~ ., 
ro ·. ;. ·~ : " ., . .. --

~ 

i~ ~ 
I~ / 

i~ ' '· :1 ~ ~ ~ 
. -; " : : ~-1~· ~ ~ ~1 

~ I~ ~ , i.-; , i< ~ .~ ~ ~ ., 
'l ' I~ ·~ 

I . 

8% 

4% 

2% 

0% 
1991 92 93 94 95 96 97 98 99 2000 

I~ Pri\·ado - Publico ~ Exlerno 

Finalmcnle, ci:; imporlant.c nolnr que el grucso del llhorro privndo provienc 

cle las cmprcsns, Ins cu:ilcs ."\horrnn principnlmenle a lraves de la reinversi6n de 

utilidndcs. Ai:;f, el nhorTo privado csUi rclacionado f?n (orma direclll con IA 

inv"rsi6n dr. f?slr. sr.~lor. Por lo t.anlo, sr.ra nr.cf'snrio implr.mentar un conjunto 

coherenl.f! ck pollt.icns q11c propici,..n 11n <?nt.orno mncroecon6mico eRl.able en el quf' 

sc fompnf.c la inversir)n. 
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11.4. La Consistencia Macroeconomics: Una Sfntesis 

Para alcanzar las metas propuestas en la primera secci6n de este 

documento, es necesario cumplir con los siguientes cuatro requisitos de 

consistencia macroeconomica: 

a. 

b. 

c. 

d. 

La inversion debe incrementarse al 22" del PBI y su eficiencia debe 

aumentar sustantivamente (lo cual se reflejara en una reduccion del 

coeficiente incremental capital producto a un nivel de tres). 

En forma paraleln, el aho•·ro interno debe incrementarse sustancialmente, 

de manera que, aunado al modesto aho1·ro externo, sea suficiente para 

financiar la inversion requeridn. Esto requerira que el sector publico 

numente en forma dramatic:\ su ahorro en cuenla corriente, hasta alcanzar 

el 7.5" del PBI, y que el nhorro interno total supere el 18" del producto. 

Los ingresos del sP.clor plih1ico deben incrementarse de manera tal que 

permit.an cubrir nl menos los gnstos corrientes (cxcluyendo los intereses de 

la deuda cxlerna) y los de capital. Est.o evit.nrn recurrir al credilo de] 

Banco Cenlr·nl. Asimismo, <!I cxceso de nhorro en cuent.ll r.orrir.nle (sin 

incluir los inl<>rcscs de l:i deucla externnJ sohr<> la inversion publicn 

permitira servir pnrcialmcnlc la deuda publicn externa e ir reducicndola en 

terminos renles. 

Finnlmcnte, sc nr.crsiln de 11na condonnd6n inicial del 50% de Ia deuda 

exlcrna tolnl y dP. un crrcimi<>nlo suslanlivo de Ins cxporlaciones duranle 

la decadn de los now!nlR (~stas deberan duplicnrse en terminos reales). 

Esto permilira evitA-ir el cslrnngulnmienlo del crecimienlo por la falt.a de 

divisns y rei~1sP.1·t.nr al Peril en los m<>rcndoi:; finnncieros internacionalcs. 

Finalmenlc, es import.ante s<'ii:llnr 'Ill" el modelo de consislencin ut.ili;r,ndo 

solo confir.mn '}UC 1 CJI cnso de Cllnl[>lirse los Sllpllcr.l.m; del mismo, e) programn 

<?conomico cs co11sislc11te y bs met.as dcl mismo son nlcnnzablei:;. El modclo no 

perrnite, sin embargo, annliznr explicit.nrnenl.<! los rNJllP.rimienlos de cambios en 

prr.cios relalivos (lipo rie camhio real, t.arifaR p11blicns, lasa de intercs, entre 
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otros) y de reformas institucionales necesarias para mejorar el funcionamiento del 

mercado (aperlura externa, Jiberalizacion de los mercados de factores y 

fortalecimiento del aparato institucional del Estado). A pesar de esta limitacion, 

es posible identificar los c:l.mbios necesarios en los principales precios relativos, 

a traves del impacto que se asume lienen sobre las variables incluidas en el 

modelo. Por ejemplo, si cl modl'lo seiiala que las exporlaciones necesitan crecer 

mas rapidamenle que el produclo, SC puede inferir que el lipo de cambio real 

dcbera incrementarse y registrar cierta estabU:dad en el futuro. A continuaci6n 

se delinean los principales cnmbios en precios relativos que seran necesarios para 

alcanzar las met."ls del programa y que son compalibles con los niveles de las 

variables incluidas en el modelo rie consistencia. 

Incremenlar el nivel y la cnlidad de la inversion significativamente requiere 

de: la opr.raci6n eficiente de los mr.rcados; la eficiente camdizaci6n de recursos 

hacia la inversion; la apertura comercial que asegure competitividad y acceso a 

tecnologias modernns adaptables; y reglas de juego estables que inspiren 

confianza en r.I sector privado y alienten la inversion de largo plazo. A su vez, 

la canali1.aci6n eficiente de recursos hacia la inversion requiere eliminar la 

reprcsi6n finnncicra; en otrns palnbras, se necesitar9n tasas de interes reales 

positivas r.n cl sistcmn fin,11nciero formal. El incremento en las tasas de interes 

pcrmit.ira inc-rr.mcnlnr cl nhorro privndo, en particular, cl dP. Ins Cnmilias. Por 

otro lado, cl numenlo en cl nhorro del sector pliblico neccsita de una elevacion 

significativn de Ins lnrifns p1'ihlicns. Por ultimo, pnra que la inversion se dirija 

al sector lrnnsnblr. de In r.conomia, ei:; nP.cesario asegur11r la rentabilidad y 

seguridnd dr IRs ncth·idades r.xportadoras y suslituidoras eficienles de 

imporlncion1•s; r.st.e; rr.quir.rr. dr. 11n lipo de camhio real elevado y estnblc. 
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III. MAI -r:o GEt•ERAL DE POLITICA RCONOMICA 

Tres ~n los pilares basicos de un programa econ6mico de mediano plazo. 

El prili <>r<' est.a constituido por las metas del programa, estas fueron presentadas 

· •1 la p ·imera :::P.cci6n de este documento. El segundo est.a dado por los 

1 "querimi ·ntos basicos para alcanzar las metas y las condiciones de consistencia 

ma ·roeconc- ica, qm• en lo fundamental no admiten discrepancias de orden 

ideo16gi• ·o; .. ejemplo, los requerimientos de inversi6n para el crecfmiento y del 

balance neces:u·i'l rntre el ahorro y la inversion. Estos son los elementos 

principales q11e se discutieron en la secci6n anterior. En tercer lugar, existen 

criterios rel· :.fns a la organizaci6n de la producci6n, que tambien condicionan 

la naturaleza dd programa econ6mico. En esta secci6n se discutir'n este tercer 

tipo de elementos, que a diferencia de las pautas de consistencia macroecon6mica, 

contienen cierto component• leol6gico. Sin embargo, es importante enfatizar que 

estos lineamientos de pollticu s•a~ · <>ntan en consideraciones pragmaticaa antes I que ideol6gicas. Estos se deriv11 del analisis de la experiencia hist6rfca nacional 

e inlernacional, y est.an orient.ad. • asegurar la consecuci6n de las metas del 

I presenle programa. 

I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

111.1 El Roi del H·· rcndo 

El mercado debe ser el principal m• ,nismo de asignaci6n de recursos en 

la economfn. 40 En un merc11do Jib re y compt•I it.ivo el sistema de precioe provee 

la informaci6n necesaria para coordin11r laR nc• iones de Joe distintos agentes, 

indicando a Jos produclores cuales son Jos bienes •1 .. loR consumidores prefieren, 

y a Jos consumidores, los sacrificios que deber• rea1i··11r para consumlr Joe 

40 st bi•n ,exlsten otrAI for••• d• or1enlzAcl6n, tel•• c-o I• PlanUlcaci6n Central o •I 
Soclalla•o Oet1centrAll7.Ado de 01cer Lant11•. faua cuentan c-on una ••rl• de I l•lt•r.tnn•• 'I"• 
hecen poco probable que 1u adopc16n conduzca • una asianact~n ef iciente de recuraoa. 
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distintos bienes. Por otro lado, los precios de los fact.ores indican a los 

product.ores el valor de los recursos que emplean y aseguran que ~atos no se 

empleen ineficientemente. 

Para que el mercado pueda cumplir el rol de asignador eficiente de 

recursos, deben satisf&eerse una serie de condiciones. La mas importante de 

ellas es que exista un ent.orno competiUvo en la economfa; es decir, que las 

acciones individuales, tant.o de los product.ores como de los consumidores, no 

afecten la estructura de precios relativos vigente en la economfa. 41 En el Peru, 

sin embargo, los principales mercados de bienes y factoree no funcionan bajo 

condiciones competitivas. En la mayoria de los casos, esto se debe a las 

excesivas e inapropiadas regulaciones a que ~st.os se encuentran sujet.os. Por lo 

tanto, se requiere de la introducci6n de reformas estructurales que generen un 

entorno mas competitivo en los dif erenles mercados. Estas reformas cubren el 

r6gimen de comercio exterior, ia actividad empresarial del Estado, y la legislacion 

que norma a los mercados de trabajo, de lierrae 7 de capitalee; ~stae sc 

disculiran mas adelante. 

Sin embargo, aun cuando existan condiciones competitivas, el mercado puede 

conducir a resullados ineficienles si ea que los precioa privados difieren de los 

precios sociales. Esto sucede cuando un agente econ6mico no paga por Joa coslos 

que ocasiona a otros o no puede cobrar por Joa beneficioa lea proporciona (eato 

se conoce P.n la literatura econ6mica como "externalidadea"). Por ejemplo, el 

precio privndo (resultanle de la libre interaccl6n de la oferla y la demanda) de 

los omnibuses obsoletos que aun transilan en Lima puede estar muy por debajo 

de su precio social; esto se debe a que el precio de estoa veMculoa no incorpora 

el coslo que ellos generan en terminos de incremenlar la contaminaci6n ambiental 

de In ciudad. El resullado ineCiciente del mercado es que habran en circulaci6n 

m:1s vehiculm1 de este lipo que los socialmente adecuadoe. Olro ejemplo de 

cxternnlidnd~s para cl caso peruano se puede presenlar en Ins octividades 

pesqucra y forestnl, en donrle In. fRltn de regul11ci6'1 del mercado podrf11 llevar n 
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la sobrepesca o a la deforestaci6n, respectivamente. En estos casoa el Estado 

debe intervenir, promviendo la operaci6n eficiente del mercado. 

I Ill.2 El Roi del Sect.or Privado 

I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

Al ser el mercado el principal mecanismo de asignaci6n de recur110s, resulta 

fundamental asegurar la primada de incentivoa acordes con la operaci6n 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 econom(a. 

Para esto, se reqt:!ere de un marco de estabilidad que permita el desarrollo 

ordenado de las actividades economker: privadas, eapecialmente de la inversion, 

que genera empleo y aumenla la producci6n. Evidentemente, en tanto no 

persist.an grandes desigualdades de oporlunidad, el resultado de promover el 

esfuerzo y la inicialiva privada es superior al de imponerlP. trabas y 

reslrlcciones. 42 

El sector privado incluye tanlo a trabajadores como a empresarios. Aunque 

en el pasado muchos han enfatizado la contrapoalci6n de inte::-eaea de eatos 

grupoa, es evidente que, en el mediano y largo plazo, ambos tienen intereses 

complemenlarios. El empresariado nr.cesit.a del trabajo ef iciente como elemento 

fundamental para la supervivencia y expansion de sus actividadea. Los 

I lrabajadores, por su parte, ae benefician de Ill inversi6n productiva, pues ea la 

unica fuenle sostenible de nuevos puestos de lrabajo y de incrementos en la 

I 
I 
I 

productividad del lrabajo, que -a SU \'P.Z- es la unica manera de incremenlar los 

slllarios real'!s en el largo plazo. Sin embargo, es indispensable que los roles del 

empresario y del lrabajador no se venn afectndos negativamente por la presencia 

de dislorsiones en los mercados en los que eslos ae desenvuelven. 

Al respecto, es importnnte hacer 111 distincf6n entre el empresario y el 

rentista. El primero correspondt> 11 un entorno econ6mico competitivo y se I carncleriza por aer un bu<?n evalundor de riesgos y oporlunidades, invirliendo 

I 
I 
I 

Al r•e.,.cto, la ConaUtuci6n PolHlc• d•I PHU, •n au arUculo 115, ael\ala qmt: "Lil 
lnlcl•llv• prl"•d• ,.. llbr#'. 5,. fl)erc• fin 1m11 flcon-1• •ocl•I d• •flrc•do. ti 6st•do 
••el•ula y r•1l-•nt• •u •J,.rclclo ,,.,. •raonl6arlo con •l lnt•r#• •ocl•l". 
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en actividades rentablee (tanto social como privadamente), contribuyendo ·aaf al 

incremento del bienestar de la poblaci6n. En contraposici6n, el rentista surge 

cuando el mercado, debido a las excesivas regulaciones y consecuentes 

distorsiones de precios, no asigna eficientemente los recursos y se recurre a 

mecanismos extraecon6micos para asegurar la marcha de la empresa. Entre ~sloe 

mecanismos se encuentran el lobbying y la elusi6n de impuestos. El empresario 

se convierte, asi, en rentista y va perdiendo gran parte de su funci6n social. 

Es por esto que el rol empresarial debe ser apoyado a trav~s de la eliminaci6n 

de las barreras a la formaci6n de mercados competitivos y mediante la creaci6n 

de un entorno macroecon6mico estable, donde el sistema de precios funcione 

eficientemente. 

En forma similar, el rol social del trabajador se puede ver negativamente 

afectado por la presencia de dietorsiones en el mercado laboral. Al respecto, es 

importante notar que este es un mercado muy segmentado, donde solo una 

pequeiia porci6n de la fuerza de trabajo -usualmente eindicalizada- ee beneficia 

de regf menes de privilegio. La consecuenle retracci6n en la demanda por trabajo 

perjudica a importantes sectores de la fuerza laboral (v.gr., desempleados y 

subempleadoe) y reCleja la adopci6n de tecnologfas intensivas en capital, debido 

al encarecimiento relalivo de la mano de obra {que no necesariamente toma la 

forma de un mayor salario real). 

Asimiemo, al igual que las reslricciones excesivas a las importacionee 

conducen a una industria nacional ineficiente, la sobreprotecci6n de Joa 

lrabajadores ya empleados (en contraposici6n al conjunto de la Cuerza laboral) no 

es el mejor mecanismo para formar una masa laboral eficiente y disciplinada. En 

cstc sentido, la liberalizaci6n de esle mercado no conducira a cercenar los 

cierechos de los trabajadores. Todo lo conlrario, apunta en la direcci6n de 

brindar oporlunidades de lrabajo a la mayor parle de la fuerza Jaboral y a que 

cRt.a cumpla con su rel de conlribuir eficienlemenle a la generaci6n de riquezn. 
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lli.3 El Roi del Estado 

A pesar de haber sefialado que el mercado debe ser el principal mecanismo 

de asignaci6n de recursos y que la inicialiva privada sea tomada como el motor 

del crecimiento, es imporlante enfatizar que el Estado liene una serie de 

funciones que cumplir en el lerreno econ6mico. Como se adelant6 anleriormente, 

el Iibre funcionamiento del mercado no siempre lleva a resullados eficientes. En 

estos casos la inlervenci6n o regulaci6n eslatal es necesaria y soclalmenle 

deseable. Al respecto, la leorfa econ6mica Ladica claramente que tipo de 

inlervenci6n es efectiva para corregir las diferenles deficiencias del mercado. 43 

Uno de los objelivos de la parlicipaci6n del Estado en la aclividad 

econ6mica es coadyuvar a la generaci6n de riqueza, protegfendo el patrimonio 

nacional al f omen tar el uso eficienle de los recursos. En eele sen lido, el Eslado 

debe emprender aquellas aclividades que el sector prfv.ado 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 ea la 

inversion en infraestruclura, la cual sirve de complemenlo a la fnverai6n privada. 

Por olro lado, la intervenci6n del Estado en la economfa lambien debe 

buscar asegurar un minimo de equidad en la dislribuci6n del ingreso y, mas 

ampliamenle, en las oporlunidades de mejoramienlo que enfrenlan Joe indivfduos 

en la sociedad. Como se mencion6 anleriormenle, la distribuci6n del lngreao en 

el Peru es una condici6n sine qua non pnra la eliminaci6n de la indigencia en un 

plazo de tiempo humann, polflica y socinlmcnle aceplable. En este sentido, la 

intervenci6n eslalal en la economia no solo obedece a pautas de eficiencia 

econ6mlca sino tambicn se juslifica por criterios de equidad. La armonizaci6n de 

ombos crilerios deb~ guiar In intervenci6n eslatal. Al reepecto, se recomienda 

que la equidad sen el principal crilerio para eslimar el monto de recursos a ser 

redislribuidos y para disennr la form11s en que esla redistribuci6n debe 

43 LA int .. rvencion puede to~Ar I• tor•• de control de precio11, otorgaaianto de aubsidio•, cobro 
de f111pue11to11 o tArlfaa, r .. gu1Aci6n dir.,cte de I•• activid•d•• (t .. porAd•s d• p•11ce, 
r~~~:~r!=!~nto~ de rc!nrc~t~c!On, cntrc otro:), cntr~ ctraa, 
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efectuarse, mientras que el criterio de eficiencia debe primar en el disefio de los 

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

Para poder cumplir con las funciones que con~dtucionalmente le delega la 

sociedad, el Estado debe ser fuerte 7 estar bien dirigido. Esto requiere del 

fortalecimiento institucional del aparato estatal y de la incorporaci6n de personal 

calificado y responsable a las instancias directivas del miamo. Asimismo, para 

evitar la perdida de efectividad que se deriva de la dispersion de esfuerzos, el 

tamafio y la ingerencia del Estado peruano deben, en general, disminuirse. Sin 

embargo, existen algunos aspectos en los cuales el Estado no ha cumplido su 

cometi~o o ha venido reduciendo su accionar al irse deteriorando su capacidad 

administrativa y su presupueato. Estas &reas son principalmente aalud, 

educaci6n, infraestructura basica, 7 servicios sociales que aseguren que ningun 

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

lejano. 

111.4. La lmplcmenl:llcion de Politica Econ6mica: Reglas o Discreci6n 

En el Peru, la falta de polfticas (reglas del juego) transparentes y eatables 

ha sido una de las caracteristicas mis salt.antes de las ultimas dkadas. Si blen 

cualquier programa economico tiene que asegurar alguna flexlbilidad en el manejo 

de la poHtica econ6mica, para asegurar una capacidad de respueata ante 

circunstanr.iRS cambinnles e imprevislas; la experiencfa peruana de }os ultimo& 

nfios hace neceRRrio proponer cierta estabilidad en la forma en la cual se decide 

In polrtica econ6mica. 

Dcsde finales de los afios sctenta, el sector pvblico ha regislrado un 

debilit..nmienlo significRlivo en su capacidRd de gesti6n e implemcnt.Rci6n de 

politic:is, habiendose llegado a niveles precarios en ln actualidad. EstaR 

obsr.rvacion~s indicnn claramente que IRR deciRiones de polilica er.on6mica en el 

(uturo dr.br.ran basnrne m's en rr.gllUI prc(ijndae (no nr.ccRariamente inflexiblea) 

qur. r.n r.I podr.r dh;crr.donnl de u11os cuantoi:; funcionarioi:;. Como ejemplos del 

tipo de r~glas que se proponen para regir 111 poHtica econ6mlca se puedcn 

scfinlnr: el estnblecirni<:r.to ;fo Uli•s b.111des Je iulcr v~m.:iuu vnns el lipo Jc \.!&mhiv 
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real (el Banco Central se comprometer(a a no dejar que el tipo de cambio real 

pase de cbrto nivel maximo ni caiga por debajo de un nivel mfoimo); el 

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

de reforma comercial, entre otros. 

Este nuevo tipo de gesti6n ayudara a reducir el l.llto grado de 

incertidumbre con el cual los agentes econ6micos ban tenido que desenvolverse 

y ayudara a una transici6n menos costosa y mas ripida al nuevo modelo 

econ6mico. Asimismo, y conforme con lo planteado en el punto anterior, la mejora 

en la gesti6n e implementaci6n de politicas dependeri en gran part.e de la 

incorporaci6n de personal responsable y capacitado a las instancias decisorias de 

las instituciones publicas. 
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't IV. LINEAMIENTOS DE POLITICA MACROECONOMICA DE LARGO PI.Am. 

En esle documento se delinean las principales recomendacionea para el 

manejo de la polltica macroecon6mica en el largo plazo. Batas cubren la polftica 

fiscal, la polftica de deuda e!:lerna, la ;.><>Utica monetaria y cambiaria, y el r~gimen 

de comercio exterior.44 

IV.1. Polftica Fiacal 

La poUUca fiscal, en el sentido amplio utilizado en el presente doc.umento, 

cubre los siguienles temas: polftica tributaria, polftica de p~ioa de empresas 

publicas, composici6n y nivel de gasto publico, y financiamlento del d~ficft. 

El objetivo mas importante de la poUtica fiscal ea elevar la presi6n 

lributaria por encima dr. los niveles hist6ricoa, hasta alcanzar el 18" del PBI, 

segun se plante6 en las metas del programa. Esto es neceaario para financiar 

integramente las necesidades de gaslo que se juzgan indispensables. El gasto 

publico dehe ser uando para apoynr el desarrollo de le actividad producttva y 

pBra redistribuir el ingreso. Inicialmente, debe finar.~tar Joa 700 millones de 

dolares (3.5X del PBI de 1990) que requiere el Programa Social de Emergencla, 

cstos 1ecursos luego debcnin transferirse, de mnrat:l'& gradual, hacia programas 

sociales permanenles. En el corlo plazo, el gasto publico debe ascender a 15" del 

PBI, en base a recursos que provendran de impuestos indirectoa (gasolina y 

eliminaci6n de exoneraciones del IGV), de un impuesto patrimonial simple y de la 

reforma del regimen de comercio exterior. El monto requerido de recursos 

fiscales exige que el actual desorden t.ribut.Ario sea reemplazado por un sistem11 

l•l•• pol 1Ur.•" :;e dl•cuhn extenH"•nto en 1011 dlth10• cuatro capf tuloa del l lbro 
bt1t!lil1a~o~.u.911.i•nt1ut1LJlJ.t.l.Jla._Jll)LJ'.8.R.!IHU....1mlH•odi•nt•, • Hr pub I icado • 
-.dl•do• de 1190. 
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tributario que recaude una euma eignificativa de ingreeoa de manera eficiente: 

a un bajo costo y minimizando la distorsi6n de precios relativos. Se plantea una 

ampliaci6n de la base tributaria pero no un aumento de las tasas; al contrario, 

estas deben reducirse. 

La polftica tributaria tendra por objeto principal recaudar ingresos con una 

legislaci6n tributaria simple y uniforme, y s6lo se usara de manera accesoria como 

instrumento redistributivo. 45 Las tarifas de las empresas estatales se fijaran 

de manera till que aseguren un abstecimlento adecuado de los bienes y servicios 

que proveen, satisfaciendo las exigencias de eficiencia en su operaci6n. La 

apertura del mercado y la eliminaci6n de derechos monop6licos internos deben 

coadyuvar a lograr esta eficiencia. 

El gasto del sector publico se orienlara a: aeegurar las funciones de 

administraci6n de justicia y defenall; cubrir las brechas existentes en la 

satisfacci6n de las necesidades basicae de la poblaci6n mas pobre, incluyendo 

servicioe de salud y educacion; e invertir en infraestructura -principalmente de 

transporte- comunicaciones, y electricidad. Como se mencion6 anteriormente, la 

composici6n del gasto del publico constituira el elemento fundamental de la 

poUticn de redislribuci6n del ingreso. 

La inversion publica deber8 concentrarse en aquellae actlvidades que 

puedan ser complement.arias a la inversion privada. Asimismo, yen concordancia 

con el principio de delimilar la inlervencion est.at.al en la economfa a las 

actividades que realmenle le compelen, sera necesario privatizar la mayor pnrte 

de las empresas eslatales en el mediano y largo plazo, cobrando mayor 

imporlancia rclativa el gaslo del gobierno central. Sin embargo, es importante 

notar que esle sera un proceso largo y lento. La privatfzaci6n es solo un cambio 

<?n Jn cstruclura de la propicdnd dcl acervo de capital ya existente, y lo que se 

neccRila urgenlemenle es incrementar este acervo. Por lo lanto, sera necesario 

lcncr cuidndo, en el corlo pln:r.o, en no redirigir grnn parte de la inversi6ri 

45 
tt~a aun, Ion •IP•tntoa redlatrlbutlvon ••• i•J>l)rtanten por el lado d• la rtcaudac16n ••r•n 
loa l•pueatoa indJrecton qut sravtn el conau•o auntuario. la J•portant• tnfatl&mr qut el 
ele•Pnto r•dJntrlbutJvo ••• J•portant• d• la politic• flocal •• la c<>11poaJcl6n retlon•l y 
aectorl•I del s•ato. 
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privada hacia las empresas ya existentes. Mas aun, sera necesario asegurar que 

los recursoe que el Estado asi obtenga no se utilicen en gastoe corrientes, sino 

que se dirijan a financiar la inversion publica. 

En cuanto al financiamiento del gasto publico, eete debera estar 

fundamentalmente generado por los propios ingresos del sector. El financiamiento 

del gasto del sector publico (y, en particular, el gobierno central) dejara de 

depender del impuesto inflaci6n o del endeudamiento externo excesivo. Se 

propone que, durante Ia decada de los noventa, el financiamiento externo neto se 

utilice unicamente para atender parte del servicio de la deuda publics externa. 

1v.2. PoUtir..a de Deuda Externa46 

El actual problema de endeudamiento externo peruano sera el principal 

condicionante de las decisiones referentes al financiamiento externo por un 

perfodo prolongado, que probablemenle incluya toda Ia decada de Ios noventa. 

El analisis de las cifraa relevantes indica que el nivel de endeudamiento externo 

peruano es excesivamenle elevado, por lo cual debera aer reducido en relaci6n 

a la capacidad de pago del pais. Esta reducci6n, sin embargo, tiene que 

realizarae de manera conccrtada con los acreedoree externos. Debe notarse que 

la posici6n actual del psis frente a la deuda limits 111 posibilidad de que el Peru 

aproveche valiosaa oporlunidades de obtener capitalea externoa, sea en la forma 

de inversion directa extranjera o de asistencia econ6mica. Aeimiemo, las 

operaciones de comercio exterior Re ven negativamente afectadaa por los 

problemas de financiamienlo, 1u1ociRdos " Ill no soluci6n del problems de la deuda 

exlerna. 47 

El anlilisis de Ins cifrns indic-n que el nivel de endeudBmienlo externo 

peruano eR excesivo pnra la cRpncidRd de p11go del pai's. El indicador de 

46 

47 

r:n la &C!cci6n JI (Req1Jerl111ll!nto11 H•crof'con6-ico11) del praaant• clocu•ento, ta111bl•n sa trat6 
111 te111a de la deuda l!XUrna, al analizar la11 n«ca11ldRdee de ahorro • 1nvarai6n para el 
creci111lento econ~111lco. 

Por eJ~•plo, en los ulti111oe afto•, la hanca perunna h11 naceeitado colaterala• de 1ooi en al 
extranJero para 111 aperture de cart•• d• crfdlto, lo cual ha ancaracido eu•ta,1cl•l•ente el 
llnAnrlA111l~nto al co•C!rclanto. 
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solvencia de largo plazo mas importante para·este caso es la relaci6n entre deuda 

externa y PBI, que es muy cercana a lOOX, en terminos de la parldad cambiaria 

de 1985. Los indicadores de flujo de caja mas importantes son la reJaci6n entre 

transferencias netas al exterior y el PBI, y la variaci6n en reserves 

internacionales netas. Comunmente se utilizan tambien indicadoree mas 

imperfectos de solvencia y liquidez internacional, co:no lo son la relaci6n entre 

deuda y exportaciones o la relaci6n entre servicio de la deuda y exportaciones. 

Todos es!.os indicadores sefialan claramente que la deuda externa peruana es 

impagable en condiciones tradicionales. 

Cualquier soluci6n al problema de la deuda debera basarse, 16gicamente, en 

el principio de no dificultar el crecimiento econ6mico y el desarrollo del Peru en 

el largo plaza. Es necesario enfatizar nuevamente que ningun esquema tradicional 

de renegociaci6n de la deuda exlerna permite cumplir con esle principio. El nivel 

de endeudnmienlo es tan clevado, que cualquier acuerdo con los acreedores 

cxlernos debera incluir, necesnriamenle, un monlo significativo de alivio d~ deuda. 

Concretamente, los calculo hechos en este estudio indican que sera neceeario que 

el 50~ del total de la deuda externa del pa[s eea condonado. En la praclica, el 

alivio puedc scr explicilo o impUcilo y puede dar11e de diversas maneras: 

medianle una condonaci6n inmediata de parte de la deuda; acordando tasas de 

int.-res muy reducidas; o alargando significativamente los plazoe de amorlizaci6n 

y los pcrfodoe de gracia (con una taea de interes menor que la del mercado). 

Estos diferenles mecanismoe de alivio se deberan ulilizar para dar mayor 

rtexibilidad a las negociaciones con los diferentee tipoe de acr~edores. 

Ln reducci6n de In excesiva deuda exlerna peruann debe oricnlllrRe a 

disminuir -n la vez- la relaci6n enlre deuda externa y PDI y la relaci6n entrc 

lransferenciaR netas por deuda y PBI. 48 Al considernr los requerimienlos 

mncroec:on6micos analizadoR en la secci6n II de esle doc:umenlo y loamndo en 

c:uent.n In Rignificntiva reducci6n inicial en el 1;tock de la deuda externn, se llega 

a In c:onclw~i6n de que las lrnnsferencins riet.as por concepto de deudn exlerna 

cleherr\n ser ligernmcnle negativas, por lo nienoR dur~"te loR primeros afios del 

L•a tnnllfr.nncl11a nP.l•• por deud• ae deflr>f'n CIM9o I• dlferencl• eMre loe deae•bolaoa de lo• 
pr•st1111a11 y loa P•ll"" n••HL•dva d" l1ol•••••• ~ do •..ortlzacl6n. 
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nuevo progrnma econ6mico. Es decir, el endeudamiento externo no solo no 

constituira (ni deber{a constituir) una fuente net.a de recursos externos, sino que 

probablemente absorbera una cantidad moderada de recursos, por lo menos en la 

primera mitad de la decada de 1990. 

El result.ado de las transferencias netas durante la segunda mitad de la 

decada de los noventa es un tanto mas incierto y depende de los perfodos de 

gracia obtenidos en la renegociaci6n de la deuda en 1990 y 1991. El nivel de 

transferencias que se juzgue necesario depended. de la deseabilidad de reducir 

el nivel dP. endeudamiento externo. Esta dependera, a · 1 vez, del crecimiento 

alcanzado por el producto, de la evoluci6n de Ia balanza comercial y la balanza 

de servicios no factoriales, y de la reducci6n lograda en el endeudamiento externo 

por medio del alivio acordado con los acreedores. En principio, sc proyecta un 

nivel transferencias netas negativas y decrecientes a lo largo del segundo 

quinquenio del programs econ6mico. 

IV.3. Politica Cambiaria, Monetaria y Financiera 

El objclivo fundamental de la politica cambiaria cs la eliminaci6n del seego 

anliexporlador que ha tenido el lipo de cambio real en el Peru, desde la primera 

mitad de la decada de los sesenta. Se pretende establecer un tipo de cambio 

unificado, est.able, convertible y mas elevado que el hist6rico, mediante una 

flotaci6n adminislrnda. Esta podrla tomnr la forma de un tipo de cambio replante, 

que permit.n evitnr grandes fluctuaciones del tipo de cambio real de equilibrio. 

En esle senlido, un buen indicador es Ill gannncia o perdida sostenida de 

reservas.49 El mnnlenimienlo de un lipo de cambio real elevado y estable es 

imprescindible pnra logrnr el crecimiento econ6mico propuesto, ya que esle debera 

ser liderado por el crecimiento en las exportaciones. 

Ln politics finnncicra eslani caractcrizada por unn liberalizaci6n 

signific:.ilivn de In inlermediflci6n finnnciera y dcl flujo internncionnl de capitnlcs. 

49 
f!n lodo CA'IO, hn g11n11chn o pi!rdldAA dt1 r1t11er"•• d•berl• ner producto d• CH1bloa t-por11l1ta 
en loa tfralnos de lnlerc11111hlo lnlt1rn11clon•l•• y no producto d• alate•,ttcAa sohr• o 
1111b"e luaclonea de la 110nrit11, 
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La regulaci6n -'iel sistema financiero se basara en la adecuaci6n del capital a los 

niveles de operaci6n de los inlermediarios financieros, en el control de la cartera 

relacionada y en el resguardo de los dep6sltos mediante el establecimiento de 

primas de seguro a los bancos. Se buscara manlener una tasa de interes real 

positiva y estable en el sistema financiero n..~diante una flotaci6n administrada, 

como ocurre en la mayoria de los paises con sistemas financieros desarrollados. 

El manlener una tasa de inleres real eatable y positiva es un elemento 

fundamental para viabilizar el esfuerzo de ahorro e inversion necesario para el 

crecimiento. Asimisma, el aumento en la intermediaci6n financiera debe jugar un 

importante papel en asegurar el eficienle uso del aharra. 

Tambien se propane famentar el desarrallo del mercada de valores 

garantizaada la lransparencia en las aperaciones bursaliles, supervisando a las 

parlicipanles en el mercada bursatil, y defendiendo los derechas de los pequefias 

inversionistas, principalmenle mediante su libre y oporluna acceso a la 

infarmaci6n. La desregulaci6n del sislema financiera, en el marco . de una 

economfa estable, debera coadyuvar al desarrolla del mercado burs4til. 

Por ultimo, la politica monetaria 110 permilira la utilizaci6n de la expansion 

de la emisi6n primaria coma fuenle de financiamiento del Tesoro Publico y estara 

dirigida a evilar fluctu11cianee bruscas de la liquidez interna (debidas, por 

ejempla, a una gran ganancia o perdida de reservaa !nternacionales), en 

cancordancia con los objclivos de inflaci6n baja y tasaR de inleres reales 

cstables y positivas. 

JV.4. Palltica de Comcrcio Exterior 

El objetivo de la poli'tica de comercio exterior es promover un crecimiento 

eficiente y sostcnido de la economfa, mediante la inserci6n gradual de las 

nctividadeR productlvas en la competencia internacional. Con este fin, la 

cstructura de protecci6n nclual se modificarA pnra alcanzar un nivel arancelario 

de 20% pnra todos los sed.ores produclivos (es dccir, un arancel sin dispersion 

ni exccpciones) y en un p~dodo de dos ni'ios y medio. El cronograma de apertura 

(no negocinble) serii nnu nci11do al inlcio de su aplicaci6n, y las vnriaciones en la 
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estructura arancelaria se realizaran cada seis meses, para que la modificaci6n sea 

progresiva y ordenada. El primer paso de la reforma sera eliminar la mayorfa de 

las restricciones paraarancelarias a las importaciones, reducir el arancel maximo 

a 50% y elevar el m(nimo a lOX, eliminando todos los regimenes de excepci6n. 

Cc 110 se mencion6 anteriormente, estas tasas convergeran a un nivel unico de 20% 

en treinta meses. 

El sistema arancelario propuesto pretende permitir el aprovechamiento de 

las ventajas comparativas en el comercio mundial, el acceso a tecnolog[as 

adaptables a la realidad peruana y un nivel razonable de protecci6n a la 

industria nacional, el cual, al ser uniforme y moderado evitara significativas 

distorsiones en la asignaci6n eficiente de recursos y f avorecera el surgimiento 

de condiciones c~mpetiti•-'a& en el mercado interno. La poUtica arancelaria 

propuesta es un elemento fundamental para lograr incrementar la eficiencia de la 

inversion a los niveles indispensables para lograr la meta de crecimiento 

propuesta sin sacrificlos insostenibles del consume. 

En concordancia con el objetivo de evitar distorsiones en la asignaci6n de 

recurses, y dado que se propone eliminar el sesgo antiexportador del tipo de 

cambio real y de la estructura arancelaria, tambien se plantea la eliminaci6n 

gradual del CF.RTEX y del financiamie.1to subsidiado a las exporlftcioncs a traves 

del FENT. Para evitar que la tributaci6n interna lleve a la perdida de 

competitividad internacional, se propane el establecimiento de un sistema agil y 

efectivo de internamiento temporal, y de devoluci6n de impuestos indirectoa 

pagados en el proceso de producci6n de los bienes efectivamenle export.ados. 

Por ultimo, cabe nolllr que la recaudaci6n de impuestos de aduana, aunque 

es muy importanle, sera un objetivo estrictamente subsidiario al prop6eito 

enunciado de protecci6n uniforme y moderndn, c.on amplio acer.so nl mercado 

internacional. El ndecundo funcionnmiento del sistemn nrancclario requicre del 

fortnlccimienlo inslitucior111l dP. In ndministrnci6n BdunnP.rn y de 111 exiHtencta de 

mecanisrnoR cl:iros de prevenci6n y protecci6n contra 111 competencia deeleal 

(dumping). Al respccto, aunquc In simplificnci6n de 111 estructura Rrancclnrin 

dehcr6. fncilitnr este proceso, serii nf?cesario que Jn actividnd de las instituciones 
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publice.s a cargo de este.s te.ree.s se vea reforze.de. -sobre todo en la primere. fase 

de la reforms- por la participaci6n de emprese.s privadas especialize.de.s en este.s 

materie.s. 
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v. POLITICAS COMPLEMENTARIAS 

Para permitir una eficiente asignaci6n de los recuraos, loa mercados deben 

de operar competitivamente y libres de trabas. Sin embargo, es claro que esta 

no es la sf tuaci6n actual en el Peru. Los mercados enfrentan aerios obst&culos 

a su funcionamiento competitivo, debido a la fntervenci6n estatal en la economfa 

(controles de precios, aranceles excesivos, monopolizaci6n de ciertas actividades 

econ6micas, entre otros) y a la e:dstencia de diversas reatricciones legales (v.gr., 

limitaciones a 111 venta y tenencia de tierraa, estabilidad laboral casi inmediata). 

Por lo tanto, el exito del program& econ6mico propuesto dependera de que Be 

asegure que los principales mercados operen competitivamente, lo cual r~querira 

de medidas tanto legales como de politica econ6mica. 

Las propuestas para el manejo del mercado financiero y cambiario, y de 

reforma del regimen de comercio exterior, han aido reaumidaa anteriormente. En 

est.a secci6n se presentan algunos llneamientos para la "remercadizaci6n" y 

privalizaci6n gradual de la actlvidad empresarlal del Estado, y para la 

Jiberalizaci6n de los mercadoe de trabajo y de tierras. Tambien se present.an las 

principales lineas de acci6n para lograr el fort.alecimiento institucional del sector 

publico; el cual es necesnrio para lograr una intervenci6n adecuada en la 

economia que asegure el funcionamlento eficiente de loa mercados. 

V.l. Rncionali7..aci6n de 111 Actividsd EmpreBArial del Estado 

Sc propane privatizar, en el medinno y largo pla?.o, la mayor parte de 

:iquellas aclividades que actualmenlc se encuentran en manos de IRA empresaR 

estnlal('s. Lil privatizaci6n, enlcndida en sentido amplio, se lograra mediA.nle 

cuatro mecanismos: la venlR, a lravcs de dislinlas modalidRdes, de las empresas 

existentcs o de eus aclivos; In disoluci6n de emprcsae o eliminaci6n de algunns 
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de aus actuales actividades; la eliminaci6n de los monopolios concedidos a 

empresas estatales, permitiendo la libre compelencia del sect.or privado; y el 

cambio en la orientaci6n dada a las empresas eetatales, de modo de "remercadizar" 

sue ar.tividades, ee decir, fijarles objetivoe y eslructuras mis acordes con una 

eficiente operaci6n en el mercado. 

El objetivo de la propuesta de privatizaci6.:t es lograr que los bienes y 

servicioe actualmente producidos por las empreeas estatales sean producidos 

eficientemente. Asi, se deben analizar las dificultades que existen para el logro 

de este objetivo. 

El protlema mas serio que presentan las empresas estatales en el corto 

plazo es la insuficiencia de ingresos para operar adecuadamente, con el 

conaiguiente deficit econ6mico y escasez de bien~s y servicios b'sicoe. En la 

mayorfa de los casos, este problema puede resolverse casi inmediatamente fijando 

precios realistas para los bienes y servicios que producen dichaa emP.resas. 50 

El problema de mediano y largo plazo ea uno de eficiencla operativa y sistemas 

de supervision. Esle problema se resolver& medlante el programa de 

privalizaci6n. En el cort.o y mediano plazo tendrlin especial importancia el diseno 

y la implementaci6n de sistemas de fij11ci6n de objetivoe y de supervision mas 

acordes con la actividad empresftriftl. Cabe raotar, sin embargo, que est.os 

mecanismos ocasionan una carga administraliva al Estado e imponen ciertas 

rigideces a las empresas estatales. 51 

Debe quedar claro que dificilmente sea posible y no serfa conveniente, un 

progrftma inmediato de venta de empreRaR P.slalftlea. La experiencia de olros 

pA{ses donde se him llevsdo a csbo privslizaciones masivas indlca que estas 

50 

51 

!• •'•· dadoa lo• r•ducldo• nlv•len d• «••lo d• laa .. preaaa •'• leportantaa, •• proyecta un 
auper6vlt eco~lco para I•• ••Pr•••• ••t•t•l•• en Joa ••••• lna.dlat .. ant• •l1utent•• a la 
••l1tblllzacl6n. !Uo .,. l•portAnt" ya qu• •• C09p•n11arla parclaJ•ente el us l•nto aum•nto 
d• 1011 ln«r•aoa d•l 1obl•rno c•ntr•I, que •• d•bldo •factor•• l•l•l•• • lnatltuclon•l••· 

Los lncantlvoa qua exlat•n en I• actlvldad .,Ubllca tlanda a llevar a qua •utenaa tl•n•n la 
cap11cldad de declal6n (p•ro no tlan~n la propledad) no to.•n dacl•lonaa con el fin de Jo1rar 
lo• obJetlvo• plant••do11 per• la or1anlzacl6n. l•to requlere un •l•t ... de control ba•tant• 
rl1ldo que dlflculta •I •decu•do funclon .. h•nto d• or••nlzaclona11 -praearlal••· A•l•I_,, 
.. :11• dasUnar loa ••c••o• recursoa hu.ano• con que •• cuenta a auparvlaar acllvldadaa qu•, 
1•n•r•l~•nta, podrl•n 11er tomad•" por •I ••ctor prlvado aln que •• al tare al1nlflc•tlv•••nt• 
al efecto aobre la •ocledad. 
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toman varioe aiios. Tai es el caeo de Gran Bretana y de Espana, por ejemplo, 

siendo ambas experiencias reconocidos como exitosas. El caso del Peru 

probablemente tomar(a aun mis tiempo, ya que muchas empresas requeriran de 

programas de 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 proceso de venta. Cabe notar, adem&s, que si se lleva a 

cabo un programa acelerado de venta de empreeas estatales, esto tendra 

repercusiones negativas sobre la inversion, sobre todo en el oorto plazo. Esto 

ee debe a que los recursos del sector privado que deben ser deetinados a 

invertir en la creaci6n de nuevas empresas o a incrementar los activos de las 

empresas privadas existentes, seran orientados a comprar activos ya exietentes 

de empresas estatales. De ocurrir esto, las metas de crecimiento econ6mico y de 

incremento en la productividl\d de la inversi6n se ver{an seriamente dificultadas. 

El proceso de prfvatizaci6n, sobre todo la apertura a la competencia del 

sector privado, debe iniciarse rapidamente, pero se debera tener cla~ que el 

proceso ser' largo52 y que, en el corto y mediano plazo, el desarrollo econ6mico 

del pa{s no ae ver' dificultado significatlvamente por la exietencia de empresas 

estatales, el ~etas son manejadas con un m(nimo de rac4 ~,nalldad empreaarfal. 

La privatizaci6n de la actlvidad empresarial del Eetado permite concentrar 

la capacidad admfnfetrativa del Eetado en aquellas aireae en que no pueda ser 

adecuadamente sustilu(da por el sector privado. Privatizar las empreeas estatales 

alivlara gradualmente la carga adminislrativa del Estado, ya que la adecuada 

supervision de las empresas estalales demandar(a un gran esfuerzo. En general, 

se propone que aquellos objetivos sociales que pueden ser mejor logrados 

mediante la aclividad empresarial deber(an ser evenlualmenle dejados al sector 

privado. El Estado debera concenlrar su accionar en aquellos objeltvos sociales 

que diffcilmente puedan ser alcanzados por actividades empres11.riales. 
I 

52 
lf6t••• que •• pod bl• que, p•r• ehcto• de•oetreUvoe y para co.untcer cleruient• le 
lntenct6n de prlvetiz•r le •ctivlded ••precarlel del Eetedo, •• Intent• vender unaa pocaa 
-prena11 e11ht•h• (probabl•••nt• pequel\a1) en un plezo reletJv•••nt• breve (entr• ••la••••• 
y un afto). Sin ••bar10, I• vent• de ••Pr•••• o act1vo• l•pe>rtant•• • nlvel naclonal •• debe 
hacer con aucha prudencle. 
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V.2. Reforma del Mercado de Trabajo 

El mercado de trabajo afecta, obviamente, a t.odas las actividades 

econ6micas; por lo cual su adecuado funcionamiento es esencial para lograr un 

crecimiento eficiente. Asimismo, el problema de la pobreza est.a intimamente ligado 

a la insuf iciencia de empleo adecuado para la poblaci6n econ6micamente activa. 

La incapacidad de la econom[a para generar suficiente empleo adecuado se debe 

tanto a politicas econ6micas que obstaculizaron el crecimiento econ6mico de largo 

plaza e incentivaron el uso de tecnolog[as intensivas en capital (mediante tasas 

de inter6s y tipos de cambio subsidiados), como a loa deaincentivos legalea a la 

contrataci6n de personal. La legislaci6n laboral existente en lllB ultimas doa 

decadas ha sido muy r[gida y ha alcanzado a un aegmento reducido de la 

poblaci6n asalariada. Resulta, pues, indispensable flexibilizar la legislaci6n laboral 

y ampliar su cobertura de modo que la protecci6n minima que el Estado busque 

asegurar a los asalariados pueda alcanzar a todos por igual y no privilegie 

(voluntaria o involuntariamente) a unos pocos sectores. 

Se propone la liberalizaci6n del mercado laboral, con el objeto de eliminar 

los obstaculos existentes al aumento del empleo asalariado en el mediano y largo 

plaza, y de facilitar la reasignaci6n de recursos (humanos y de capital) entre los 

distinlos sectores de la economfa. Esto ultimo sera especialmente importante en 

Jos primeros aiios del programs propuesto, ya que sera necesaria una sustancial 

reorientaci6n de las actividades productlvas hacia los sectores transables 

(principalmente, la exportaci6n) y fuera de los sectores ineficientes y 

sobreprotcgidos. La liberalizaci6n del mercado de trabajo se lograr{a respetando 

lo dispuesto por la Constituci6n, a exccpci6n de una propuesta de reforms del 

arUculo 56 de la Constituci6n. En la actualidad, dicho artfculo, referido a la 

participaci6n de los trabajadores en la propiedad de las empresas, no se cumple. 

Concrctnmentc, apnrte de la propuesta de reforms constituciomll, la 

libcrnliznci6n dcl mercado de trnbajo requeririi de modiricacioneR en la legiR)&ci6n 

rcferente· a: eRlftbilidad · laboral; compensaci6n por tiempo de servicios; 

rclaciones colectivas de trabnjo (Rindicatos, ncgocinci6n colectlva y deMcho de 

huelga); y p11rticipnci6n de los trabajadoreR en la gesti6n y utilidades de la 

empress. El objeto de 111s modi(icacionee legalee resumidas a continuaci6n cs 
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compatibilizar los derechos y beneficios de los lrabajadores asalariados con la 

necesidad de que eslos no se constituyan en limit.antes para aumentar la 

producci6n y el empleo de manera eficiente. 

Estabilidad Laboral 

La estabilidad laboral, ademas de ser garanlizada por la Constituci6n, 

cumple, en el Peru, el papel de mecanismo suslituto al seguro contra el 

desempleo. Si bien la protecci6n de la fuente de ingreso de los trabajadores 

tiene ciertamenle merilos, tambien es cierto que la protecci6n excesiva no solo 

desincenliva la productividad del trabajador protegido eino que desincenliva la 

contratn.ci6n de personal y, al hacerlo, alenta cor.tra el empleo y las posibilidades 

de superaci6n de aquellos peruanos que no tienen aun acceso a un puesto de 

trabajo adecuado. Asi, se trnta de establecer un equilibrio delicado entre 

garantizar cierta seguridad al trnbajador que cumple cabalmente con sus 

obligaciones laborales y no crear rigidec'!s que desincentiven la contrataci6n de 

personal, dadll Jn deficiencia cronicft de empleo. 

Para logrnr eslos ohjelivos, SP. propane que el plazo para adquirir 111 

est.nbiliriRd lnboral sr Rmplie R un niio. Asimismo, do modo semejnnle a la 

derogndll lr.y 22126, el cjr.spido de los lrnhnjndores sin estn.bilidad laboral 

requerira de un prenviso o unR indrmniz1tc:ic)n de lres meses o lrei:; 

remuneracionei:;, reRpecl.ivnmenle. 

En cunnlo R Ins c·1111~nle11 lrgnlrs <if> cff'spicfo dr trnhRjadores estn.blf's Fie 

proponr.n dcrtns modific:nciones en In lipificnr.ion rir los hechos que consliluyrn 

fnltA grnve. Se r.slimn que 111 rnrgn de In prueh" " recnido exr.eRivnmenle Rohr<' 

el empl<-nrior y 'llH~ In rirlf'rminndon df> Ill "grnvednd" dr. IRS falt.l\s hR qu~dndo 

nhiert.n n int.erpref.nc:iones f'Xngrrnrlns 'l'I" hnn hN:ho cnRi imposible, en In 

prlict.icn, cif~mosl.rnr In r.xisl"ndn cir. fnllA grnvf'. T11l ei:t f?I c:n~o, por f?jr.mplo, cif'I 

rNfllf'rimi,.nlo de '"I"" In rr>il.f'r1rl'l rr.sifllPndn n In!'! 6rdcnc111 <le s11i:t supr.riores R<> 

n~fiern n lnhor•~s "q11e r<>\'ifil.1111 ~r"v,.cfod"'; '' d••I rN111r.rimient.o dr. "rf'?it.crncion" 

f'fl In nsir-1.f'ncin nl t.rnhnjo "" 1>st11do rl·· f'mhrini;t\H'7. o hRjo II\ inrtucncin elf' 

f~S f.U (>f' f RC: if' flt.es. 
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Tambien se propone el establecimiento de dos regfmenes de excepci6n a la 

estabilidad laboral: para el caso de empresas nuevas y de empresas establecidas 

que busquen ampliar su produccion. Las primeras empresas tendnin un plazo de 

dos aiios antes de tener que determinRr su planilla eatable.53 Las empresas que 

busquen ampliar significativamente su produccion tambien tendri.n dos afios para 

determinar la estabilidad de loa nuevos trabajadorea contratados para dicha 

ampliaci6n. 

Compensaci6n por Tiempo de Servicios 

Se propone que la compensaci6n por tiempo de servicios de los trabajadores 

estables deje de formar parte de los pasivos de las empresas y sea aportada a 

Condos especiales a los que los trabajadores estables tendran acceso en forma 

individual. Los trabajadores podran elegir en cual de las instituciones 

financieras autcrizadas (bajo la supervision de la Superintendencia de B!inca y 

Seguros) desean depositar su Condo indemnizatorio, pudiendo transferirlo 

libremente entre instituciones. Los requisitos necesarios para poder administrar 

fondos indemnizatorios los determinara la Superintendencia de Banca y Seguros, 

buscando ftsegurar la solvencia de las lnstituciones y la separaci6n de los fondos 

indemnizalorios del resto de Ills aclividades (si las hubiera) de la instituci6n 

financiera administradorn. Los fondos estaran asegurados de igual manera que 

los dep6sitos en general. 

Los aportes de Ins empresas ft los fondos tendran caracter cancelatorio. 

De este modo, IRs df'dsiones dr. IR empresR en lo que respects a empleo y 

aumenlos snlnrinles no se verlln a!ect.adas por la antiguedad del lrRbajador, 

eliminllndose el ReRgo que Rdunlmcnle exisle en contra de Jos lrabajndores 

Anliguos. Pnra Rqucllos cRsoR P.n que la inmediata disponibilidad de In 

cfo sP.rvicios sea un derecho adquirido que los compf>nst\C:ic>n por lirmpo 

trnbnjadorei; no rfosf'en perder, el desembolso corre3pondienle se seguir8 hacienda 

direclftmenl.e I\ los lrRbRjRdores y lcnclrr\, lambien, C8rBClCr CllllCelRlorio. 

53 
Todo tr11baj11dor q11-. llttv-. •'• dtt un ar"\o labor•ndo en 19 .. pr••• 11ut°"'Atlc•111•ntf' t-.ndr6 
••t11blltdad laboral el la •~Pr••• retl•n• •u• ••rvtclo~. 
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Los f on dos producto de las compensaci6nea por tiempo de servicios 

cumpliran parcialmente el rol de eeguro contra el desempleo y /o fondo de 

pensiones. 54 Dado este objetivo, se buscara desincentivar que los trabajadores 

accedan a estos fondos en otras circunstancias. Asi, los ingresos producto del 

fondo no estarin af ectos al impuesto a la renta si es que estos son retirados 

mientras el trabajador se encuentra sin empleo eatable o despues de su 

jubilaci6n. Para dicho fin, solo es necesario tener un registro de loR 

trabajadores eatables y de los despidos y jubilaciones de los mismos. 

Relaciones Colectivae de Trabajo 

Para que la sindicalizaci6n y la posibilidad de realizar una huelga se 

constituyan en veradaeros derechoa de los trabajadores de la acUvidad privada, 

se debe asegurar que estas decisiones sean tomadaa de manera libre y 

democratica. As{, se debe consagrar la parti~ipaci6n efectiva, a trav~s del voto 

directo, univeraal y secreto de los trabaj'!ldores de una empresa para la 

consliluci6n del sindicato, la elecci6n de su directiva, y la decisi6n de llevar a 

cabo una huelga. La decision de formar un sindicato o una federaci6n debe ser 

libre, sin limitaciones en cuanto al numero de trabajadores o de sindtcatoe 

afiliados. Se busca asf garantiznr la igualdad de derechos y la libertad de 

asociaci6n a todos los trabajRdores de la acllvidad privada. Aaimismo, es 

necesario proleger razonablemente a Joe repreaentanlee elegidoe por los 

lrabajadores, evitar la perpctuaci6n de dirigencias sindicales, y normar el numero 

maximo de dirigenles reconocidos y protegidos por la ley. 

Se propane establccer un Ristcma de negociaci6n colectiva que ee centre 

en la relaci6n lRbornl cm presa-lrabajadores y no en la re lac ion politica 

empresa-lrahnjndores-Eslndo. Ln rcsoluci6n de conflicloR entre laR partes podra 

hnccrse por medio de Rrbit.ros privndos (sj hny BCUCrdo) 0 de Brbilros CnJificadOR 

dcsignAdos por el ERtado de unf\ listA de experlos cnlificadoR, cuyo l11udo RCI\ 

rfofinitivo. Pnrn C\"it.llr In nbirnrnn rndicnlivldon de Ins posiciones, Re propane 

51 !11 d•r.lr, IA CPTS no dr.hP. con!lldP.r•rB• !9l•pl••11nte COlllO 11n11 11r•tlflc•r.U1n o rP.•un«r•cl~n 
11dlr.lon11I. SI ••to fuere 11al, no h•brl• n11c•nld11d d• Jegt11lacl6n eapecl•I •I r«11pecto. 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

60 

que· los arbitros solo puedan fallar a favor de una de lae dos posiciones 

(mejorables hasta tees dias antes del Callo) y no crear soluciones intermedias. 

Debe determinarse que los contratos de negociaci6n colectiva se firman enlre la 

empresa y sus trabajadores. Las federaciones pueden participar en la 

negociaci6n y coordinaci6n de los pliegos, pero no son parte del acuerdo 

alcanzado entre la empresa y su sindicato individual. 

Por ultimo, cabe aclarar que la huelga debe entenderse como la suspension 

pacifica de labores, utilizada como instrumento de presi6n en las reclamaciones 

estrictamente laborales y debe, por lo tanto, limitarse a ell&ll. El instrumento 

fundamental de participaci6n politica, de acuerdo a la Constituci6n, son los 

partidos politicos. Los reclamos no laborales, cuya soluci6n es exigible al 

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

Participaci6n Laboral 

La participaci6n laboral en las uUlidadea y en la gesti6n de la empress es 

un mecaniemo deseable para mejorar la eficiencla productive, incenlivando el 

esfuerzo de los trabajadores y asegurando canales de comunicaci6n a traves de 

los cuales los trabajadores puedan conocer Jae decisiones de la empress y hacer 

llegar sus propuestas a los directivos de la misma. 

Para Jograr eslos objclivoe, y conforme a la Conetiluci6n, se propane un 

Unko esquc-ma generid de pRrlicipacion de }Os lrabajadores en }as utllidades de 

t>1u1 empresas. Dicha parlicipaci6n se dnra medinntc la dist.ribuci6n del 8% de las 

utilidndes despues de impucstos entre los trabajadores de cads empresa, de 

ncuerdo al tiempo lAborndo en el ejercicio respectivo. Se eliminaran Joe distinlos 

rcglmcncs sectoriales exit>lenteR al respecto, en particular los fondos de 

compensacion miners y de telecom11nicaciones, por ser contrarios a los objelivos 

arriba exp11estos. 

Asimisrno, se propane quc, parn to<ias nquell11s empresRs que ticncn un 

6rgano directive, sc com1tituyn como miembro, con voz pero sin volo, un 

rcprcscntnnte de lo~ trabajndore!I (elegido por votaci6n direcla y secretn). 
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En cuanto a la participaci6n laboral en la propiedad, se propone una 

reforma Constitucional que elimine la participaci6n obligatoria. Los trabajadores 

estaran libres de participar en la propiedad mediante la adquisici6n de acciones 

en el mercado o mediante la suscripci6n de aportes de capital por acuerdo mutuo 

con los dueiios de la empresa. Mientras se efectiviza la reforma constitucional, 

se propone que el mecansmo especffico de participaci6n exigido por la 

Constituci6n se constituya en el derecho preferencial de los trabajadores a la 

suscripci6n de aportes de capital cuando se acuerde una ampliaci6n de capital de 

la empresa (sin incluir las ampliaciones resultanles de la capitalizaci6n de 

utilidades y excedentes de revaluaci6n). 

El Estado Como Empleador y la Seguridad Social 

Para lerminar la discusi6n referida al mercado laboraJ, se trataran 

brevemente dos puntos: la problematics Jaboral del F.stado y el sistema de 

Seguridad Social. 

En cuanto al primer punto, 111 legislaci6n vigenle se considera razonable 

para regir la contalaci6n y el manejo de personal en Jae inslituciones del Estado. 

El problems principal es el incumplimiento de hecho o de espfritu de los 

dispositivos legales exislentes. Como ejemplo, no se cumplen las normas de 

ingrcso y de ascenso de personal, no se cumple con la homologaci6n (a peear de 

hnbcrse mnndado h11cP. decndns), nl se cumple con la prohibici6n a que las 

ent.idndC's pliblicn!'; neJ(ocien increll'entos de rcmuneraclones con RU personnl 

(dircctamenlc o lraves de sindicnlrnc;). 

Re r-ropone quc sc nsegurc P.I cumplimicnt.o de los dispositivos legates 

cxistentcs, espedalm1mtc en lo quc se refierc al est.nblecimient.o de un SiRlcmn 

IJnko de Rcmuneraciones de la Admirdstrnci6n Public11 (que solo excluya nl 

pcnmnnl de Ins FF.AA y FF.PP) y A Jni:; normru; rte conlratacl6n y dP. ascenso. 

Parn que esto sen posible, es nccesnrio que sc determine c11:lles dcben scr Ins 

funcionr.i:; del Estndo y cuA.ntoF. servidor·es y funcionnrios ( por nivel y 

calificaci6n) se rcquicrcn pnrn cumplirlas cfir:irnlcmcntc. Si sc dctcrrnina la 
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existencia de personal excedente segur. este criteria, se deben buscar los medios 

para transferir este excedente paulatinamente al sector privado, a traves de 

formulas que incentiven el retiro voluntario del personal excedente o la 

contrataci6n del mismo por parte de empresas privadas. 

En cuanlo a la Seguridad Social, el problema es fundamentalmente uno de 

inadecuado manejo administrativo, desastroso 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 arortaciones (por un monto 

acumulado que superaria los dos mil millones de d6lares). 

Se propone asegurar la autonomfa que nominalmente posee el !PSS, mejorar 

la supervision de la gesti6n de sus directoree, determinar un mecanismo de pago 

de los adeudos del Estado, y permitir la operaci6n de slstemas previsionales 

privados de salud y de pensiones. La exietencia de sistemaa alternativos 

incenthrara un buen servicio por parte del !PSS a sus aseguradoa. Es necesario, 

sin embargo, asegurar lque a viabilidad (en terminos actuariales) del !PSS no se 

vea amenazada por la exislencin de alternatlvas privadas de seguridad. 

V.3. PoUtica de Liberalizaci6n del Mercado de Tierras 

La liberalizaci6n del mercado dP. lierras debera realfzarse en forma gradual, 

reconociendo las dfferencins exh;tentes en las actuates condiciones de tenencia de 

Jn tierra en las dielinlas rcgionf?s del pafi; y las condicionantes constitucionales. 

El objet.ivo de esla reformn, en formn similar al de I& .. otras aqu[ propueslas, es 

permitir la libre movilidnd <fo rccursos hacia y fuera de la actividad agropecuaria. 

Esto tir.ne particular imporlnncin porque el agro es un sector que ofrece grandes 

oporlunidndes de mejorns en In productividad. Esto reviste de especial 

import.11ncin debido n la coricr.ntrnci6n de In pobreza extrema en las zones rurales. 

Aftimismo, cir.be not.nrsc qur. el crccimicnto e,;perndo de las exportacionP.s se bl\snrii 

en pnrte en la cxpcctnliva de un numento sustancial de las e1<portacioncs 

ngrfcolns y ngroinduslrinlcs. En csle sentido, la moderniznci6n deJ ngro peruRno 

sc vcrti Rllsllmdnlrncnt.e npoyl\dn por Jn libP.rnliznci6n deJ mercado de tierraR. 
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En lo que respecta a la costs, los condicionanlee conetilucionale,; son menoe 

limitanlee de lo que generalmenle se considers., por lo cual la mayor parle de los 

resullados que ee espera oblener con la liberalizaci6n del mP.rcado de lierras 

parecen alcanzables sin necesidad de modificar la Conslituci6n. La limilante m&s 

importanle es que loa duefios de la tierra lienen que participar directamente en 

la c~nducci6n de la empresa que la trabaje. negandose as{ la poeibilidad de 

accionistae que no inlervengan en la direcci6n de las empreeaa agrfoolas. 

El proceso de parcelacion que se ha dado en Joe ultimas afios ha llevado 

a que la propiedad individual eea crecientemenle la forma de tenencia 

predominanle en la costa. Por ello, se considera que la liberalizaci6n seria 

relalivamente f&cil de lograr en esla region. La selva lampoco parece preaenlar 

dificultades especiales, en terminos institucionales. pero tampoco ofrece tantas 

posibilidades para la expansion de la producci6n como comunmenle ee cree. Ma., 

aun. cualquier reforma en la selva est.a condicionada a alguna reeoluci6n al 

problems de la coca y la subversion. 

La liberalizacion del mercado de tierras ser& especialmenle dificil en la 

sierra, debido principalmente a faclores socialee, a considerables problemas de 

delimilaci6n de linderos y a las condicionanles conslitucionales que afectan la 

tierra de Ins comunidades. Asi, en la sierra, la reCorma debe entenderse mas 

como parle de un programs de IRrgo plazo orientado a la mejora en la calidad de 

vida de la poblaci6n rural a lraves de su gradual integraci6n con el sector 

moderno de In econom{a. La liberalizRcion probablcmenle requerira de cRmbios en 

In Com;tiluci6n, en lo que se refiere n In enajenabilidad de laR lierrae de lRs 

comunidndeR. Sin embnrgo, clebe tenerse presenle que, dadns las condiciones 

ncf.unlP.s, se juzgR poco probable que pucdR consolidnrse un mercado compelitivo 

de lierras serrllnRs en el corlo y mediano plazo. Esto signifies que la 

libernliznci6n dcbe rcnliznrsc cuidttdosnmente pnrn evilar que la opci6n de VP.oder 

o hipotecnr In lierrn resullc en un mecaniRmo de apropiaci6n de laR mismns a 

prccioi:J injust.os que cmpeor<?n la distribuci6n del ingreso. 
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V.4. PoU:tica de Fortalecimiento Institucional del Sector P\iblico 

La capacidad tecnica y de gesti6n del sector publico est.a muy deteriorada. 

En esta propuesta se incluyen cambios fundamentalee en la economia y, aunque 

se propane la ulilizaci6n de reglas prefijadas antes que discreci6n en el manejo 

de la politica econ6mica y reducir el grado de regulaci6n que afecta a amplios 

sectores de la economfa, se necesita reforzar la capacidad de geeti6n y 

seguimiento de estos cambios. En este sentido, sera necesario fortalecer 

sustancialmente y asegurar la independencia de las sigulentes instituciones del 

Estado: el Banco Central de Reserva, la Superintendencia de Banca y Seguros 

y la Comisi6n Nacional Supervisora de Empresas y de Valores (CONASEV). 

Asimismo, sera necesario reorganizar totalmente instituciones tales como la 

Direcci6n General de Conlribuciones -en particular, el slstema de aduanae-, y el 

Insliluto de Comercio Ext.erior. Asimismo, se recomienda la creaci6n del Consejo 

de Asesores Econ6micos del Presidenle de la Republics. Evidenlemente, todo esle 

esfuerzo de reorganlzaci6n no scra frucUfero et es que no se logra conJ;eguir la 

parlicipaci6n de profesionales mas calificados en el sector publico, lo cual 

requiere necesariamente de un incremcnlo significativo en las remuneraciones que 

este otorga 8 SUS lrabajadores. 
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ALGUNAS CONSIDERACIONES EN TORNO AL AJUSTE ESTRUCTURAL Y LA 

RECONVERSION INDUSTRIAL 

El programa econ6mico delineado en las anteriores secciones es conocido 

como un programa de ajuste eetructural. En el caeo peruano, dicho ajuste debe 

de seguir a un programa de estabilizaci6n econ6mica que se entienda, no como ur. 

esfuerzo independienle y como un fin en sf mismo, aino como la prlmera fase del 

ajusle estructural y de la implantaci6n de una nueva estrategia de crecimiento. 

Tres son los objetivos centrales de un proceso de eatabilizaci6n econ6mica 

y ajusle estruclural: reducir la inflaci6n y solucionar el deficit du la balanza de 

pagos; reordenar el sistema de precios relativoa, de manera que eatoa reflejen 

las escaseces relativas de Joe bienes y facloree en la economf&; y ellmlnar las 

trabas ineUtucionales que obetaculizan el funcionamlenlo eflclenle de loa 

mercados. Los tres objetivos apuntan en la direcci6n de que 1011 mercadoa ee 

convierlan en el principal mecanismo de aeignaci6n de recursos en la economfa, 

y que esta asignnci6n de recurses se realice eficientemente. 

Con respeclo n la necesidad de reducir la inflacl6n y de solucionar el 

problems de la bnlanzn de pagos, es import.ante notar que en un contexto de alta 

inflacion loe prr.cios Re incremenlan en formft no SOIO accJerada sino lambien 

desordennda. Las sefiales P.mitidas por r.I sislema de precios, que en 

circunslancias normnfos son un indiclldor de la rentabilidad de las diforentes 

aclividades econ6micns, se vuelven confuses (v.j(r., variablldad inneceaaria de los 

precios relativos). Esto lleva a que la actividad econ6mica ee retraiga y a que 

el crecimienlo sc desacelerc por la incficiente nsi~naci6n de recursos. Asimismo, 

el deficit de la balanza de. pngos tnmbien afecl.R neg11tivllmente a In actividnd 

pr·oductivR, no solo porquc 111 esc11scz de divisas conlleva a una menor importaci6n 

de immmos, sino f.nmbien por In inccrtidumbrr. que genera cl desequilibrio 

extP-rno. Efectivnmeril.e, In nccesidnd de revertir el deficit en la b11lnnz11 de pngos 
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en el futuro, consituye una clara seiial de un eventual y, tal vez, drastico cambio 

en la conducci6n de la politics econ6mica. 

En cuanto al reordenamiento de los precios relativoe, el manejo errado de 

politics econ6mica en el Peru -que se encuentra en la base de la inflaci6n y la 

crisis economics- ha llevado a que muchos precioe basicos de la economia 

(principalmente el tipo de cambio y las tarifas publlcas) se encuentren muy 

lejanos y por debajo de eu nivel de equilibria. Es necesario llevar estos precios 

a niveles consistentes con los de un mercado competilivo, lo cual, en algunos 

casos, puede lograrse simplemente mediante la liberalizaci6n de estos y la 

apertura dcl mercado interno a la competencia externa. En otros casos, como el 

de la mayoria de las tar1ias publicas y el tipo de cambio, la liberalizaci6n no 

results una opci6n practica. Es necesarl<.'1 por lo tanto, ldentificar los niveles de 

equilibria de esfus y acercar los precios actuates hacia el equilibrio mediante una 

politics adecuada de precios de las empresas publicas, y un conjunto de reglas 

claras y transpllrentes de intervenci6n del Banco Central en el mercado financiero 

y cam billrio. 

Ademas de IRs distorsiones introducidas por Jos controles de precios, el 

sistema de precios en el Peru esta afectado por la presencia de arancelee 

I elevados y disperses, un gran numero de restricciones paraarancelarias, una 

amplia gBma de incenlivos tributarios y restricciones inslituclonalee a la libre 
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operaci6n de u n mercado competitive. Entre estas ultimas, se han destacado la 

importoncin de IB legiRIRcion laboral y de IBs restrlcclones legales B la tenencia 

y venta de IRs tierrRs Rgrkolns. El nj11At.P. PRt.rur.t.urel buscll eliminar -o, cuando 

mcnos, red11cir significntivllmente- estns dielorsionee de mllnera que loR precioe 

en el mercndo rr.flf'jr.n verdnderamente Ins escllseces relatives y que los agentes 

productiVOR pllf!dRn inferir de est.OR Jae actividades en Jas CURies e!; apropiado 

invertir. 

Asf, un progrnmn cle njuslc estructurRI no liene por ohjelo llsignBr 

Rrl>ilrRriamente una m11yor rr.ntabilidad ll determinB<ioe sect.ores de la economfa. 

f.11 renlllbili<ia<i relnt.ivn de diferentes nctividndes, y IB consecuente composici6n 

ser.torinl de 111 inversion, debe ser indicad l por cl mercndo. El program:\ cle 

njust.e prctende q11e el mcrcndo pueda cumplir eficientcmente con eRlll funci6n. 



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

67 

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 fomentara el desarrollo de los sectores exportadores y que desalentara 

aquellos sectores que dependen excesivamente de insumos importados. Sin 

embargo, esta observaci6n nc refleja un sesgo explfcito (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 insoeteniblemente bajo. 55 

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 

reg:men de comercio exterior y de manejo de politica cambiaria. Efectivamente, 

uno de los ejes del programa de ajusle estruclural ea la apertura hacia el 

exterior, lo cual pc da afectar fuerlemenle a algunoe sectores de la industria 

peruana, que crecio a la sombra de una eslruclura cambiaria y comercial 

sobreprolectora, en un mercado de factores distoraionado por la marcada 

inlervenci6n estatal. 56 

Para analizar los efeclos de cnmbios en la eslructura arancelaria y en el 

lipo de cambio real sobre la nctividad fRbril, es convenienle ulilizar el coericient.e 

de prolcccion efcctiva, que incorpora llmlo a las tasas arancelarias como al alraso 

o adelanto cnmbiario. F.n el Cuadro 5 se presenlan los coericienles de prolecci6n 

efecliva para lreinlilres seclores produclivos correspondienlea a la Tabla 

Insumo-Produclo de In econom{a peruena. En 111 primera columns ae present.an 

los niveles vigenles en 1989, Joa coericienles eelim11doa ulflizando la eslruclura 

nrancel11ria correRpondienle a la primera fase de la reforma del regimen comercial 

(r.I rnngo arnncelnrio cubre cinco lasnR, del 10" al 50") ae preRentAn en la 

segundn columnn. Como s~ menciono nnl"?riormenlr., 111 reformn apunt.n ll un 

55 
U nlvel d11 tlpo dt! ca111hlo rf'"I "ctu"I d"""ll•ntA la 11meraci6n d• dlvl,.•• ror l'flrt• d• h11 
"cthidAdf'!'I ,.wport11tlnr"" y nunlltnldnr"" nflr.l .. nt•" df! l•pnrtaelon""• • I• "'"z qut' allPnta 
1tl ronBUlllO d,. di"''"'" en l•P<>rlAclnnf's r•l,.tlv"••nl,. h"rat1111. II df',.f'qul II brio en I• b"l11nr11 
dt' 1•1111os ""I l!P.nf'r,.do r.l'llo ru••I• •"r corr•gldo ,.n for•• 11011t,.nibl,. ••dlanta el •-"nto en el 
pr11rlo relatl"o dt' I• rllvlr.11 r 111 r•dur.cl6n en I" ab11orcl6n lnl•rn,.. 

Co111n t'fl lllllplin111•nl.P r.onor. ldn, f'!llo 1 I Pv6 a quit • l1uno" ••ctor1t11 de I" lnduatrl• n"r.lona 1 Df'•n 
poco coiwp11tflhoa, 11IU••nt11 d•pf'nrll,.nte11 c111 ln111111011 y tecnolol!i• l•portadoa, lnten!tl"on ~n 
c•plt"I y pnco lnt•grt1rlon con •I r•r.to d•I aparato productlvo naclonsl. 
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arancel uniforme del 20X en treinta meses, por lo que -de mantenerse el Upo de 

cambio real al nivel propuesto en este documento- la protecci6n efectiva -para 

todos los sec tores al final de la liberalizacl6n aerfa de 20X. 

CV&DllO 5 

IRCTOS DI LA LllUALIUCIOll COlllllCIAL I' DI LA HYAUJACIOlf 
DIL l'lfO DI CAHBIO UAL SODI LA PllODCCI<* IRCTIYA D 

DISTlllTOS SICTORSS ftODOCTIYOS 

PllOTICCIOlf IRCTIYA 1/ 

Prapue•t• 
SICTOR!S PRODVCTIYOS Die. Ult 

Jul. 1110 a-. 1113 

1 ACROPICUARIO 
Z SILYICULTVIA I' CAZA 
3 Hnouo Z/ 
t llT&ACCION DI "IHULIS Z/ 
5 HIHllALIS llO llSTALICOS 
I PIODVCTOS LACTIOS 
7 COHSIRYAS DI PISCADO 3/ 
I llAllHA T AC!ITI DI PISCADO Z/ 
I rtOLIHIRIA T PA•ADIRIA 

10 A!UCAI T SUl-PIODUCTOS 
11 CAIJflS T DlllYADOS 
IZ onos PIODVCTOI ALIHlnlCIOS 
13 llllDAS T TAL\CO 
It TlltTILIS 3/ 
15 PllWDAS DI YISTll 
H AITICULOS DI CUHO 
11 ca;.uoo 
11 ttUllLIS 
11 PAPIL T PRODUCTOS DI PAPIL 
ZO JKPllSIO• T IDICION 
ZI QUIHICOS IASJCOS T AIO•OS 
ZZ "IDICA111"10S 
23 OTIOS PIODUCTOS QUIHICOS 
24 PIODUCTOS DI CAUCHO T PLASTICO 
25 PIODUCTOS DI "IHIL\L •o MITAL 
21 SJDHUICU 
27 TIAHS.DI "ITALIS NO r1a1osos 2/ 
21 PIODUCTOS "ITALJCOS DIYllSOS 
21 IUQUJNAllA NO ILICTllCA 
30 HAQ.!Q.APARATOS I•D.raor. 
31 APAl.Alflf,IQ.USO DOrtllTICO 
32 IUTllJAL TIANSPOlfl 
33 OTIOS PIOD.HANUf, 

-fl.ZS 
-37.lS 
-51.SS 
-55.ts 
-31.ts 

-lot.ZS 
-I.IS 

-st.SS 
-H.IS 

-IOI.OS 
-33.IS 
-II.TS 
11.ss 
11.es 
52.7S 

ua.es 
-z1.1s 
-zt.n 

'!,OS 
z.ss 

-ti.IS 
-t.ZS 
1.n 
1.ss 

-15.3S 
-37.IS 
-s1.n 

JI.IS 
-JI.ZS 
31.as 

-zt.5S 
-s.n 
JZ.7S 

1/ lncluye efecto de adalanto o atra•o c••blarlo. 

10.ts 
21.ts 
-I.ZS 
-5.7S 
10.0S 
12.tx 
11.ts 
-t.3S 
I.ts 
t.IS 

-S.IS 
21.os 
u.ss 
JS.SS 
11.ts 
tZ.lS 
12.ss 
32.0S 
JO.TS 
5.7S 

ZJ.IS 
11.zs 
u.ss 
SI.OS 
31.IS 
21.ts 
-1.n 
St.IX 
Zl.H 
31.31 
z1.ss 
17.JS 
ti.TS 

zos 
zos 
zos 
201: 
201: 
201: 
zos 
zos 
20S 
zos 
ZGS 
20S 
zos 
201: 
zox 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 
zcs 
zos 
zos 
zos 
zos 
zos 

Z/ Sector d• axportac16n tradlclonal. Se coneldera lo• l•pue•to• • l•• 
exportacJone•. 

3/ Sector d• exportac16n no tradlcJon•I. Sa con•lder• el CllTll. 

ll•borac16n Propl• en la•e a Dato• del ICI y del IHI 
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Como se puede observar en el Cuadro 5, a pesar de tratarse de una 

reforma comercial cuya direcci6n apunta hacia un nivel arancelario menor (tanto 

en terminos del arancel promedio y del arancel maximo), la combinaci6n de est.a 

con una. fuerte depreciaci6n del tipo de cambio real tiene un impacto altamente 

positivo sobre la protecci6n efectiva de los distintos sectores productivos. 

Efectivamente, de los treintitres sectores considerados en el cuadro, veintitres 

sectores -mas del 70X- registrarUui un incremento mayor en diez puntos 

porcentuales a la registrada a fines de 1989. Mas aun, s6lo tres sectores 

sufririan una reducci6n en la tasa de protecci6n ef ectiva, estos son: Articulos 

de Cuero, Bebidas y Tabaco, y Textiles. Cabe notar que mientras el segundo 

sector produce en gran medida bienes no transables, el tercero es de hecho un 

import.ante sector exportador (la cafda en su tasa de protecci6n se debe a la 

reducci6n propuesta en los subsidios a la exportaci6n). Sin embargo, lo 

importante es que estos tres sectores aun seguirian gozando de taaas positivas 

de protecci6n efectiva (y, en algunos caaos, bast.ante alt.as). Por otro lado, los 

sectores mas favorecidos result.arum ser: Productos Lacteos, y Azucar y 

Sub-Productos, con una ganancia neta de 116.6X y 110.6X, respectivamente. 

Como se mencion6 anteriormente, al final del proceso de liberalizaci6n 

comercial el nivel de protecci6n efectiva aera de 20X para todoa los sectorea, esto 

se presenta en la tercera columna del Cuadro 5, el cual es bastante superior a 

la media y mediana prevalecientes a fines de 1989. En resumen, el pro~eso de 

liberalizaci6n-cum-devaluaci6n conducira a tasas de protecci6n efectiva mas alt.as 

que las registradas a fines de 1989 para la mayoria de loa sectorea considerados. ,. 
Sin embargo, en algunos c-.asos -como el de Bebidas y Tabaco, Prendaa de Vestir, 

y Articulos de Cuero- la protecci6n ef ectiva ae vera reducida. En otraa palabraa, 

este proceso afectara de forma diferenciada a loa distintoa aectores industrialea. 

Finalmente, es import.ante notar que estos calculos no toman en cuenta los 

efectos de las barreras para-arancelarias que protcg{an a la industria nacional 

al principio del proceso ·de liberalizaci6n. Por lo tanto, los efectos de la 

eliminaci6n de est.as barreras al comienzo de dicho proceso podda reducir la 

protecci6n a estos sectores en un monto ba.stante mayor nl expuesto 

anteriormente. 
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(.Cuan costoso pod?"ia ser este proceso de liberalizaci6n para el sector 

industrial? Las cifras anteriores indican que no mucho. Al respecto es 

interesante referirse a la experiencia de liberalizaci6n de importaciones ocurrida 

en el Peru durante el periodo 1979-1982, durante la cual se logr6 desmantelar el 

complicado sistema para-arancelario existente y reducir el arancel promedic,. Como 

es ampliamente conocido, el principal problema de esta experiencia fue el alto 

grado de descoordinaci6n entre el proceso de liberalizaci6n comercial y el manejo 

de la politica macroecon6mica, que condujo a la apreciaci6n del tipo de cambio 

real y a una expansion del deficit fiscal). A pesar de ~sto, es importante 

destacar que la producci6n industrial creci6 en terminos reales entre 1979 y 1982. 

Por lo tanto, es posible pronosticar que la liberalizaci6n aquf propuesta -si viene 

acompaiiada de la politica macroecon6mica delineada parrafos arriba- no tendra 

un efecto contractivo sobre el conjunto del sector industrial (sabre todo si se 

toman en cuenta los bajos niveles de producci6n a los que se ha Uegado por la 

recesi6n de los dos ultimas aiios). 

Lo anterior no quiere decir que el sector industrial no deba adaptarse al 

nuevo marco de politics y entorno de competencia, para seguir operando y 

expa.ndirse en el futuro, gran parte de este debera registrar cambios 

significativos en SUS metodos de organizaci6n y producci6n. En este sentido, la 

reconversion industrial tiene que asegurar que las empresas no s6lo logren una 

adecuada intensidad de capital, paguen un precio de mercado por sus insumos, 

y enfrenten una fuerte competencia de precios de productos importados, sino que 

sean capaces de adapt..ur sus formas organizacionales y operativas a un nuevo 

ent.orno. Ln compctitividad intcrnncional dcpcndcrci tanto de la adopcion de 

prticticas gcrcnciales modernas c:>mo de un adecuado entorno macroecon6mico. 

Como se mencion6 brevemente en la introducci6n, la reconversion industrial es 

unn consecuencia de un programs de ajuste estructural, pero es, a la vei., un 

requisito indispensable para el exito de dicho programa en el mediano y largo 

plnzo. En otrns p11labras, el cxito del ajuste dependera de que las empresas 

enfrenten correctnmente los retos que prescnta el nuevo entorno econ6mico. 

La discusi6n usual aobre transfcrencin de t..ecnologia se centra en los 

aspecto,; econ6m:co-ingenieriles. F,s import.ante notar que es sobre este tipo de 

aspectos que un programs de ajuste puede csperar t.cner mayor cxito. Al 
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permitir :iue 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 dotaci6n de recursos en el Peru. Esto es lo que puede 

denominarse la adopci6n "pasiva" de t:.ecnologias adc?Cuadas disponibles o 

facilmente adaptables. 

Sin embargo, esto no quiere decir que el Estado u otras organizaciones 

sociales no puedan tener un importante rol en propulsar el uso de tecnologias 

ad~cuadas. Como es sabido, la investigaci6n y el desarrollo tecnol6gico originan 

grandes externalidades, por lo cual un mercado libre asignaria demasiado pocos 

recursos a estas actividades. La adopci6n de tecnologias que requieren de un 

esfuerzo significativo de investigaci6n y desarrollo. que puede denominarse 

adopci6n "activa" de tecnologias adecuadas, debe ser propulsada por e~ Estado 

y por las organizaciones empresariales relevantes. Un programa de ajuste 

estructural, si bien prepara un ambiente propicio, no puede asegurar la deseable 

adopci6n "activa" de tecnologias. Esto es materia de la extensa literatura sobre 

el desarrollo tecnol6gico, que no es objeto del presente documento. 

Aparte de los elementos usualmente tratados en la literatura del desarrollo 

tecnol6gico y la transferencia de tecnologia, debe seiialarse que existen aspectos 

menos tratados pero no por ello menos importantes. Eatos son los referidos a la 

innovaci6n tecno16gica entendida como mejora en la gesti6n de las empresas. 

Aunque este elemento no depende necesariamente de la puesta en marcha de un 

prngrRm1' d1_> ajuste estr1..1t:t1Jra), ~St.I? Ultimo puede COnstituir Un cataJizador QUP 

coadyuve a su desarrollo. El precio de estas innovaciones, y hast.A su misma 

naturalcza, cs muchas veces poco claro; es mas, la adopci6n de innovaciones en 

la gesti6n empresarial enfrenta problemas semejantes a la adopci6n "activa" de 

tccnologias. Asl, sobre esto area, se abre tambien la posibilidad de un esfuerzo 

conccrt.ndo para determinar y difundir estas innovaciones entre Ins cmpresas 

industrialcs. Aun cuando el discfio espedfico de programas de esle lipo no es 

materin de este documento. es claro que cl Est.ado, las organizaciones 

e;npresari.ales y los organismos internacionales tienen aqui un campo fCrlil para 

actuar, cuyos benef'icioR podr{an ser significstivos en terminos de incremcntar la 

produclividnd en el sector industrial. 
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ANEXO 1 

En este e.nexo se presente.n los principales resultados del modelo de 

consistencia dese.rrolle.do pare. e.segure.r que el programa econ6mico propuesto 

cumple con los requerimientos basicos de equilibria macroecon6mico. Las cifre.s 

se presentan como porcentajes del PBI, y corresponden al caso base tratado en 

el texto, con crecimiento de 5X e.nue.l e. partir de 1992 (2" en 1990 y 4X en 1991). 

Se presentan tres cuadros: el Cuadro 1.1 resume las cifre.s de ahorrcrinversi6n, 

sector e::tterno, y sector publico; el Cuadro 1.2 presenta la proyecci6n de be.lanze. 

de pagos; y el Cuadro 1.3 presenta algunas cifras proyecte.das de la deude. 

exlerna. 

Los resultados del Cuadro 1.1 se presentan en tres bloques iniciales, en los 
cuales no sc · considera el servicio de la deuda externa, y Jue go un ultimo bloque 

en q ue sc reple.ntean los results.dos principales de los primeros tres bloques une. 

vez que se incluye el servicio de la deuda externa. El Cuadro 1.2, de be.Ianze. 

de pagos, incluye una note. sobre le.s elasticidades de importacion impllcitas en 

las proyecciones. El Cuadro 1.3 presenta cifras de transferencias netas al 

exterior, servicio, y nivel de deuda ext.erna.. Como se mencion6 en el texto, se 

pone enfasis en las transferencias netas por deuda, por ser ellas las que mejor 

reflejan el esfuerzo que representa reinsertarae en el sistema financiero 

internncional. Las transferencias se presentan por principales tipos de 

acreedores: organismos mulUlaterales, gobiernos y agencias (incluyendo 

provcedorcs con seguro de credito de sus gobiernos), paises socialistas, 

provet~dorcs (sin seguro de credito de sus gobiernos); banca comercial, y deuda 

de corlo plazo {principalmente de comercio internacional). 
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I 
I CUADIO 1.1 

Y.U.OUS PAL\ LAS YAlllABUS DEL tlODBLO 
(C:O.O Porcentaje del PBI) 

I 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1198 1999 2000 
IllVDSION Y A.BODO 

Iaversi6n: 18.5 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 
Privada 12.5 13.5 12.a 12.8 12.5 12.8 12.1 12.a 12.1 12.8 

I 
Pliblica 6.0 7.8 8.4 a.5 a.a a.5 a.5 a.5 a.5 a.5 

Aborro (Sin lal:) . 18.5 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 
Privado 10.7 12.5 12.2 12.4 ll.3 11.a 12.1 12.6 12.1 13.5 
-l'llblico 1.8 1.a 9.7 9.1 10.7 10.5 10.5 10.3 10.3 10.0 
bt.erno -1.1 -0.9 -0.6 -0.1 -0.8 -1.0 -1.3 -1.6 -1.t -2.2 

I SSCTOI UTDNO 
Ksportaci-• 18.4 19.4 20.1 20.a 20.9 21.1 21.2 21.4 21.6 21.1 

I 
lllPOn&Ci-8 16.0 17.8 18.7 19.0 19.2 19.2 19.2 11.2 19.2 11.2 

Bi-• de 
ConlnmO e Insumos 9.5 9.a JO.O 10.2 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5 10.5 
Bien.a de C.pital 
del Sector PUbUco 1.5 2.3 3.0 3.0 s.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 

I Bienes de C.pii.l 
del Sector Privado 5.0 5.8 5.8 5.8 5.6 5.a 5.8 5.a 5.1 5.8 

Bal.Serv.No Fin. -1.7 -1.7 -1.7 -1.7 -1.5 -1.4 -1.2 -1.1 -1.0 -0.1 
lal.Cta.Cte.(Sin IDX) 1.9 0.9 0.6 0.9 o.a 1.0 1.3 1.6 1.1 2.2 

I SICTOI PUBLICO 

OPllACIOHES COKKllllTSS DIL SICTOS PUILICO 

I (Sin servicio de la Deuda lxterna) 
I•pu••toa 14.0 15.0 16.0 n.o 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 
1n1r•110• Imp. Pub. 23.0 24.0 24.0 24.0 23.7 23.5 23.3 23.0 22.a 22.5 
Inar•110• S•I· t;x:. 

I 
y Otroa 3.5 4.0 4.3 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 
lnar•110• Total•• del 
Sector Pub.No Fin. 40.S 43.0 44.3 45.5 46.3 46.0 45.a 45,5 45.3 45.0 
C&stoa Corriantes: 

Cob. Central 12.7 13.J 13.3 13.4 u.o 13.0 13.0 u.o u.o u.o 

I 
Z.p. PUbllcas n.o 18.5 19.0 19.3 11.0 11.0 u.a 18.8 11.5 ll.5 
Se1uro Social 
y Otroa 3.0 3.3 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 
Sector Publico 
No Financiero 30.5 33.3 34.5 35.a 35.5 35.5 35.3 35.3 35.0 35.0 

I Inter•••• de 1• 
Deuda lnterna 0.3 o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 

&JIOKKO DIL SICTOI PUBLICO 

I 
(Sin servlclo de la Deuda lxterna) 

Ahorro Cta Cte: 
Cob. Central 1.1 I.I 2.7 3.6 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 
S.p. PubUcaa 6.0 5.5 5.0 4.7 4.7 4.5 4.3 4.0 4.0 3.8 
Sector Publlco 7.6 a.1 8.4 t.3 10.7 10.5 10.5 10.3 10.3 10.0 

I CASTO DI CAPITAL DIL SICfOI PUILICO 
::.ib. Central 2.5 3.0 3.4 4.0 4,5 4.5 4.5 4.5 4.5 •. s 
&.p. Publica• 3.0 4.0 4.0 3.5 3.3 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 

I 
leato :;. Publloo 0.5 0.6 1.0 1.0 1.0 1.0 J.O 1.0 1.0 1. Ci 

Total 6.0 7.8 8.4 a.5 a.a a.5 8.5 a.5 a.5 8.5 

(CONTINUA IN LA PACINA SJCUllNTI) 

I 
I 
I 
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I 
(CONTIKUACION DE LA PACINA ANTEJ:IOI) 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

I HSULTADOS DEL SECTOR PUBLICO 
(Sin aervicio de la Deuda Elcterna) 

leaultado lcon611ico 
Cob. Central -1.4 -1.1 -0.7 -o.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

I 
lap. Nblicaa 3.0 1.5 1.0 1.2 1.5 1.5 1.2 1.0 1.0 0.7 

Sec. PUblico 1.6 0.4 o.o o.8 2.0 2.0 2.0 1.8 1.8 1.5 
.a.ortizac16n 
de la Deuda Interna 0.1 o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
leaultado Financiero 

I del Sec. Nblico 1.5 0.4 o.o o.8 2.0 2.0 2.0 1.8 1.8 1.5 

RESULT.A.DOS DEL HCTOll PUaLICO 

I 
(Con aervicio de la Deuda IJrterna) 

Ahorro 18.5 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 
Privado t.9 11.7 11.5 11.7 10.7 11.2 11.5 12.0 12.f 13.0 
l'Ublico 6.2 6.3 6.5 6.6 7,7 7.6 7.7 7.6 7.7 7.5 
Erterno 2.4 3.2 3.4 3.0 2.9 2.5 2.1 1.7 1.2 0.7 

I lnterno 
(Priv. • Pub.) 16.1 18. l 17.9 18.S 18.4 18.8 19.2 19.6 20.1 20.6 

Ahorro en Cta. Cte. 

I 
Sec. PUb. No Pin. 4.0 4.7 5.2 6.2 7.7 7.6 7.7 7.6 7.7 7.5 
leaultado Econ611ico 
Sec. Nb. No Pin. -2.0 -3.0 -3.2 -2.3 -1.0 -0.9 -o.8 -0.9 -o.8 -1.0 
leaultado Financiero 
Sec. Pub. No Pin. -3.5 -3.5 -4.0 -3.3 -1.8 -3.2 -3.3 -4.1 -3.9 -4.2 

I financi-tento 
laterno Neto 2.0 s.o 3.2 2.3 1.0 o. ti o.a 0.1 o.8 1.0 

I 
I 

CU&DIO 1.2 

I IALAHU DE PACOS PIOHCT&DA: ISCINAllO 
(Como PorcantaJe del HJ) 

IHI U92 1993 UH lHS 1996 1997 UH 1199 2000 

I IALJ.NZA EN CTA. CTI. -2.5 -3.3 -3.4 -3.0 -2.1 -2.s -2.1 -1. 7 -1.2 -0.7 

IAUNZA COrtHCIAL 2.4 1.6 1.4 1.8 .. 7 1.6 2.0 2.2 2.4 2.6 

I 
Eaportacionaa 18.4 11.4 20.1 20.8 20.t 21.1 21.2 21.4 21.I 21.t 

Tradicionalea 11.5 11.1 10.9 10.1 10.1 10.3 1.1 I.I t.3 1.0 
No Tradicional•• 6.9 8.3 1.2 1.9 10.3 10.8 Jl.3 11.8 12.3 12.1 

l•portacione• 16.0 17.8 18.7 19.0 11.2 11.2 11.2 11.2 19.2 19.2 
l•.d• Cap'.tal 6.S 8.1 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 8.7 

I la.de Con•·• Inter. t.S t.8 10.0 JC.3 10.s 10.5 10.S 10.S 10.5 10.s 

BAUNU SUV. HO ""· -1. 7 -J.7 -1. 7 -1. 7 -1. s -1.4 -1. 2 -1.1 -1.0 -0.i 

I 
TRANSFEHNCIAS 1.2 1.0 O.t 0.7 0.6 0.6 0.5 0.5 o.s 0.5 
PROC. EHllCENCIA soc. o.s 0.3 0.2 O.J o.o o.o o.o o.o o.o o.o 
OTIOS 0.1 0.1 0.1 0.6 0.6 0.6 o.s o.s o.5 0.5 

I (CONTINUA EN LA PACINA SIC~llNTE) 

I 
I 
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CCONTlt.11ACIOH Df: LA PACIMA AHTEIIOI) 

1991 1192 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1991 

IAJ.AlfU snv. FIN. -4.4 -4.2 -4.0 -3.8 -3.7 -3.6 -3.4 -3.3 -3.1 

IAUllU DE CAPITAi.ES 3.1 4,1 4,1 3.1 3.3 2.5 2.5 2.4 2.4 
Jav. latraajera 0.4 0.9 0.9 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 
huda 2.0 2.2 2.4 2.0 2.3 1.6 1.6 1.5 1.5 
Desembolaos 3.5 2.7 3.2 3.0 3.1 3.8 4.0 t.7 4.6 
Amortizaci-• 1.5 o.5 o.a 1.0 0.8 2.2 2.t 3.2 3.0 
cap. Corto Plazo 1.4 1.0 o.8 0.7 0.1 0.6 0.5 o.5 0.5 

VilIACJOJf EN 1111 1.3 0.9 0.7 0.2 0.4 o.o 0.3 0.7 1.2 

JfJVKL DI llN s.o 4,1 4,7 5.1 5.0 5.1 t.9 s.o 5.4 

TUllSP NIT.AS il UT -1.0 -1.0 -0.1 -1.1 -o.a -1.c -1.3 -1.2 -1.1 

II.AST • ltlP. - Pal 10.51 3.31 2.06 1.21 J.25 1.03 1.00 1.00 1.00 
El.AST. ltlP. - a.CAP. 20.45 6,04 2.61 1.00 O.H 1.06 1.00 1.00 1.00 
EL.AST • ltlP. - a.CONS. 5.87 1.55 1.5t 1.53 1.51 1.00 1.00 1.00 1.00 

CUAD&O 1.3 

INDICES DE TLUfSflllltNCIAS, SEIVICIO, 'Y i>IUDA 

1991 1112 1113 111114 1195 ltt6 1997 1198 1191 2000 

TllAHSF/f:XPOIT -5.lS -··" -3.IS -s.n -3.91 -6.81 -6.31 -5.U -4.n -4.01 
SllVICIO/UPOIT 32.01 23.IS 23.71 23.01 21.cs 27.CS 27.11 JO.ZS 21.cs 27.11 
DIUDA/UPORT 3.20 2.H 2.74 2.57 2.46 2.36 2.24 2.12 2.01 1.11 

TIWfSF/Pll -1.01 -1.01 -o.as -1.11 -0.IS -1.CS -1.31 -1.21 -1.11 -o.n 
Sr:IVICIO/Pll 5.n 4.11 t.81 4.as 4,51 5.11 5.ts I.SS 1.11 1.11 
DtUDA/Pll 58.ts 57.01 55.21 53.tS 51.tS 49.71 47,51 45.CS o.ss ti.TS 

TIANSF PUl/Pll -1.ss -1.ZS -0.91 -1.11 -0.S'l -1.ts -1.JS -1.ZS -1. lS -1.01 

TIANSF/f:XPOIT rfULTI 2.011 1.711 J.711 1.191 J,42S 0.451 0.421 0.401 0.381 0.351 
TIAMSP/f:XPOIT COi -4.llS -t.JTS -s.111 -4.HS -2.531-2.391: -2.2n -2.131 -2.0JS -1.tos 
T1A11sr1r:xP01r soc -2.tts -1.on -o.tu -o.an -o.1n. -1.1ai -1.sn -1.Jn -1.1n -1.on 
TllAHSP/IXPOIT PIOV -0.751 -0.171 -o.IJS -0.551 -o.s2s -1.llS -1.48S -J.33S -1.2os -1.oas 
TllAHSF/UPOIT ICOtf -2.HS -2.sn -2.2n -2.00S -J.82' -1.66S -I.SIS -1.371 -1.24' -1.12s 
.. llANSP/IXPOIT COITO 4.27S 2.ozs 1.27S o.7ts o.321 o.23' O.lOS o.15S o.Jas o.ns 

T&ANSF/Pll rlULTI 
TRANSF/Pll COi 
TIU.NSF /PIJ SOC 
TIANSP/Plll PIOV 
TRAHSP /Piii ICOff 
TfJJISP/Pll COITO 

o.37S o.33s o.1s1 o.411 o.sos 0.091 o.ot1 0.091 0.011 0.011 
-0.101 -0.851 •l,031 -0.971 -0.531 -0.501 -0.48S -0.461 -0.441 -0.411 
-0.541 -0.211 -0.111 -0.171 -0.16\ -0.381 -0.331 -0.29S -0.261 -0.231 
-o.u1 -o.1n -0.121 -0.121 -0.111 -o.3n -o.3is -0.211 -o.2n -o.~ i 
-o.sn -o.sos -o.45s -o.us -o.3ss -o.3n -o.321 -o.2n -o.2n -0.251 

0.111 0.311 0.261 0.161 0.011 o.os1 0.021 0.031 o.oa1 0.161 

2000 

-2.1 

2 • .s 
0.3 
1.5 
4.7 
3.2 
0.5 

1.1 

6.3 

-0.1 

1.00 
1.00 
1.00 
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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 decada de 
los noventa, partien::lo de los niveles de inversion propuestos en el document.a. 
La meta es llegar a emplear a no menos del 60X de la Poblaci6n Econ6micamente 
Activa (PEA) para el aiio 2,000, lo cual implica casi duplicarla, ya que se estima 
que en 1989 solo el 34.8X de la PEA se hallaba eropleuda. 

La estimacion de los niveles de inversion se hace a partir de dos variables: 
el PBI y el ratio inversion entre PBI. El primero se calcula en base a los 
supuestos de tasa de crecimiento de 2, 4 y 5X para 1990, 1991, y el resto de la 
decada, respectivamente. Con el fin de evitar los problemas asociados con la 
medicion 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 dolares. Para el ratio 
inversion sabre PBI F.e ha utilizado un valor miximo de 21.3X, basado en el valor 
estimado de un CICAP de 3 y en las tasas de crecimiento del PBI antes senaladas. 
Ademas, se ha supuesto tma una depreciaci6n constante de 7X anual. Debido a 
que la tasa de crecimiento del PBI no es calculada c•.>mo una variable continua, 
y a que est.a y la depreciaci6n se calculan con respecto al nivel del PBI de un 
periodo anterior, el ratio exacto enlre inversion y PBI se ubica ligeramente por 
debajo de 22~ {21.3X). Las cifras correspondientes se prcsentan en el Cuadro 
2.1. 

El nexo cntre inversion y empleo se logra a traves de la estimaci6n del 
coslo de generar un puesto de trabajo permanente, o ratio capital-trabajo. Al 
respeclo, Carbonelto1 eslimo que en 1981 se necesitaban 6,490 d6lares (8,800 
dolar.'?s de 1989),2 en promedio, para generar un pueslo de trabajo en la 
economfa pcruana. Asimismo, Pasc6-Font3 ha estimado la relaci6n capilal-lrabajo 
de Loda la economfa peruana en 10,000 d61ares de 1989. Por otro lado, un estudio 

2 

3 

l•ferir•~ • Carbonetto (1985). 

Todo• loa Jato• han aldo llevado• • d6larea de UH utJ IJ&ando el ind Jee de lnflacJ6n de lo• 
!&tado1 UnJdoa, para peM1itir l• com~racJ6n entr• loa dJatintoa autorea. 

Pa•co-ront (1990). 
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del ITINTEC4 encontr6 que en 1979 crear una plaza de trabajo en el sector 
industrial costaba 10,900 d6lares (18,521 d6lares de 1989), lo cual no se aleja del 
estimado de Carbonetto para el mismo sector, que es de 13,000 d6lares (17 ,627 
d6lares de 1989). Si se analiza el caso chileno5 en los cuatro afios posteriores 
a la crisis de 1983, se puede determinar que en esta economia exportadora de 
minerales y productos agroindustriales, el costo promedio de geners.r un puesto 
de trabajd fue de 14,300 d6lares de 1989. Es importante notar que el marco de 
politica econ6mica en Chile durante dicho periodo, fue el de una economia sbiertr. 
y liberalizada, si bien con una f uerte presencia estatal en la propiedad d£ 
em{>resas. Este marco· es similar al que se plantea en el presente Jocumento para 
el Peru. 

Asumiendo que en el caso peruano la situaci6n fuera similar (to cual no 
parece un supuesto forzado), y utilizando conjuntamente este dato y la inversion 
estimada, se ha construido la serie de empleo para la decada de los r1oventa. 
Cabe resaltar quf. la cifra premed::> de 14,238 d6lares es razonable en comparaci6n 
con los estimados hechos en e' Peru, sobre todo si se toma en cuenta que se 
busca generar buena parte del empleo en el sector moderno de la economfa. Er. 
todo caso, la cifra no parece ser muy optimist.a. 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" personae en el afio 2000. 

Para saber que porcentaje de la PEA representa Jos niveles de empleo 
estimados, es decir saber si el empleo aumenta en terminos relativos, ademas de 
absolutos, se ha utilizado la serie de PEA proyectada por Garland y Kuramoto. 1 

En su trabajo se presentan cuatro posibl~s escenarios de comportamiento para la 
PEA, los que dependen de los supuestos que se hagan respecto de la evoluci6n 
de la poblaci6n y de las tase.s de actividad.7 Las proyecciones alli presentadas 
no difieren significativamente, y en todo caso, dndo que la probabilidad de 
ocurrencia de cads una de ellas se supone igual, en este tr:1bajo se ha optado 
por tomar un promedio aritmetico de las cuatro series presPntadas. La serie de 
PEA y s•J tasa de crecimiento se presentan en el cuadro 2.2. 

4 

5 

7 

lflHT!C (1983). 

Bi.lchi ( 11189). 

Carland y lur&90to (1190). 

Las ta••• d• acthidad •• calculan seaun 11rvpo •U1r.o, •• decir, se dhid• • la poblacio" •" 
arupos de cs"co al\oa, a parur de lo• quS"ce y hasta lo• ••Hnticuatro, ad•••• d•l arup., 11• 
.Us d• sesenticuatro, y lue10 •• calcula el porc•nta:• d• pobleciOn que perl•nec• a la PIA 
en cada arupo. loto• J.QrcentaJea son la• taaaa de aGt1vldad. 
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En el cuadro 2.3 podemos ver que, partiendo de los supuestos pla.nteados, 
el empleo corno porcentaje de la PEA aumenta de 34.8% en 1989 a mas del 60X en 
el 2000, a una tasa del 5.SX promedio anual, con lo cual se comprueba que, dados 
los niveles de inversion postulados, es posible aumentar el emµleo al nivel de la 
meta de empleo del programs. Como se ve, el empleo creceria a t.asas bastante 
altas, lo cual podr;a parecer una proyecci6n excesivamente optimista. Esto seria 
cierto en una economfa con un desempleo reducido y sin existencia de subempleo. 
Sin embargo, en el caso peruano, los adecuadamente empleados son tan s6fo el 35X 
de la PEA, por lo cual la base desde la que se parte es bast.ante 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 situaci6n de total desempleo. 
Buena parte de la PEA se encuentra trabajando ya en condici6n de subempleados, 
por lo cual mejorar la calidad de su empleo debe ser menos dificil que en el caso 
de quienes parten de una situaci6n de desempleo. Finalmente, los gr8.ficos 2.1 
y 2.2 ilustran estas posibles evoluciones para la PEA. 

CUAD80 Z.1 

Pll CHCl"llllTO llfVllSION llfVHSION COSTO DI C!NllACJON 
POSTUU.00 HUTA UUTA Ult PUISTO D! !KPUO 

DIL Pll HGV!aJDA SOHi Pll DI TULUO 

(nil•• de (PorcentaJ•> <nil•• d• (PorceniaJe) (USI de It) '"ii•• de USS del 19) USJ del It) PerllOllMl5) 

1985 20,173.392 
UH 22,856,353 t.sos 521 
1987 24,63t,14t 7.1~ U2 
1988 22.470,104 -a.sos (204) 
1999 19, 774,315 -12 .oos (14' 
199' 20,169,183 2.oos 1,494,311 7.US 14,300 105 
1191 20,976,678 4.00S 4,467,Hl 21.30S 14 ,300 312 
1992 22,025,512 5.00S 4,691,413 2J.30S 14 ,300 328 
1993 23,126, 70 5.00S 4,925,917 21.30S 14,300 344 
1994 24,283,127 5.00S 5,172,327 21.30S 1f ,300 362 
1995 25. 4117. 284 5.00S 5,431,043 21.30S 14 ,300 380 
1996 26,772,10 5.00\ 5,702,Sl6 2J.30S 14 ,300 399 
1997 28,110,755 5.00S 5,987,657 2J.30S 14 ,300 419 
1998 29,516,293 s.oos 6,287,096 2J.30S 14,300 uo 
1991 30,992,106 s.oos 6,601,192 21.30S 14 ,300 462 
2000 32, SU, 713 5.00S 6,tn,231 21.30S 14 ,300 f6S 
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I 
I CUADRO Z.Z 

PU CS.CltllEllTO 

I PllOKEDIO DI Ll P&& 
ISTllUD£ 

(tlil•• de (Porcentaje) 
Per800&8) 

I 1185 6,869 
1986 7,088 3.lts 
1987 7,315 3.lts 
1988 7,5f8 3.lts 

I 1189 7,7at 3.lts 
1990 8,038 3.lts 
1191 8,280 3.0ZS 
1912 8,530 3.0ZS 

I 
1913 8,787 3.0ZS 
1994 9,052 3.0ZS 
1915 9,325 3.02S 
1196 9,598 2.1zs 
1197 9,878 Z.IZS 

I 1998 10,166 Z.12S 
1911 10,4&3 z.1zs 
2000 10, 761 z.12s 

I 
I 

CUADIO 2.3 

PIA HA CUCltl. DI Ll HA 
lttPLUDA DtPLEADA PIA DIPL&&D.& s llf ltlPU.U 

I (tlil•• d• ( Porc:ent.aje) < Porc:entaj• > (till•• d• 
P•r-na•) P•r-•) 

1985 Z,342 34.lOS 4,527 

I 
11116 2,864 40.40S 22.u 4 ,Z25 
1987 2,196 40.HS 4.51 4,318 
1988 2,712 36.lft -6.8' 4,756 
1989 2,708 34.77' -3.0S 5,081 
1110 2,813 35.00S '·" 5,225 

I IHI 3,126 37.75S 11.1' 5,155 
IH2 l,454 40.US 10.5s 5,076 
IHJ 3,TH o.22s 10.os 4,981 
UH 4,110 .s.1ss l.5S 4,at2 

I 
11115 4,540 H.HS I.IS 4,781 
lfl6 4,Ua 51.45S a.as 4,151 
1197 5 ,357 54.23S a.ss 4,521 
Illa 5, 717 57.0ZS a.ZS 4,:no 
UH 6,25a 51.alS a.OS 4,205 

I 2000 6,743 62.6ZS 7.1S 4,026 

I 
I 
I 
I 
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Gnifico 2.1 
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