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Presentacion

El Centro de Investigacion de la Universidad del Pacifico (CIUP), en su afan
de contribuir al debate de la coyuntura econdémica, ha elaborado el presente
informe anual de la economia peruana en 1996. Con este informe anual, el
CIUP estd retomando el esfuerzo iniciado en 1991 y descontinuado en 1994 de
producir un informe semestral de coyuntura econdmica. El hecho de tener una
economia cada vez mas estable, donde los sobresaltos en las tasas mensuales
de inflacion y devaluacion, asi como en las cuentas fiscales y la balanza de
pagos han dejado de preocupar a los agentes econdmicos, y donde problemas
de mayor envergadura como el crecimiento y el empleo han pasado al primer
plano, es suficiente justificativo para sustituir el antiguo informe semestral por
uno anual, como es el que aqui estamos justamente presentando.

Este informe anual guarda la misma estructura de los antiguos informes
semestrales de coyuntura, comenzando con un panorama general de la
economia para luego tratar sobre los principales aspectos de la coyuntura
econdémica peruana: produccion, empleo y remuneraciones, sector fiscal, sector
monetario y financiero, sector externo, precios y quehacer politico. En la parte
final se incluyen dos informes especiales: el primero sobre el estado de la
regulacion en el Perd, elaborado por el profesor Roberto Urrunaga en
colaboracion con Jessica Silva, y el segundo sobre las perspectivas de la
agroindustria nacional, elaborado por la profesora Rosario Gomez.

La Direccion del CIUP desea agradecer a todos los profesores y asistentes que
han contribuido a la elaboracion del presente informe anual, el cual, al igual
que todos los anteriores informes y documentos que aqui se han elaborado, se
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caracteriza por su intento de presentar una vision lo mas objetiva posible del
acontecer econdémico peruano, empleando los métodos y las técnicas mas
avanzados de la teoria econdémica. Ponemos este informe a la disposicion del

publico en general y esperamos sus comentarios.

Jorge Fernandez-Baca
Director del CIUP



1. Panorama general de la economia*

El crecimiento de 2.8% del PBI en el aflo 1996 no satisfizo del todo las
expectativas oficiales de inicios del afio. Este ajuste se percibid como una
medida necesaria para controlar el déficit en cuenta corriente, que en 1995
habia representado el 7.2% del PBL. La politica fiscal contractiva y la politica
monetaria del Banco Central de Reserva del Peri (BCRP) permitieron,
efectivamente, reducir el déficit de la cuenta corriente, pero provocaron,
ademds, la contraccion de la demanda interna y el consiguiente enfriamiento de
la economia. El gobierno esperaba una recesion mds intensa que la producida;
por ello, el bajo crecimiento econdmico tiene, en cierto sentido, un componen-

te favorable.

Durante 1996, el ritmo de la actividad econdémica disminuyd también por otros
factores, adicionales a las politicas fiscales y monetarias contractivas, como la
inaccion en la toma de decisiones sobre las reformas sectoriales. Un ejemplo
de ello es el sector agropecuario, donde se mantuvo una gran expectativa de
inversion que no se hizo efectiva debido a la falta de la Ley de Aguas y la Ley
de Tierras. Cabe resaltar que el crecimiento de la economia en los afios
anteriores se basdé en sectores como la pesca y la construccion. El primero de
ellos fue impulsado por condiciones climaticas; y el segundo, por el gasto
publico. Se hace necesario, entonces, un cambio en la orientacion de la
inversion publica, en el proceso de reformas del Estado y en las politicas que

promuevan las exportaciones.

* La elaboraciéon del presente documento estuvo a cargo de los miembros del Area de
Coyuntura Econémica conformado por: Miguel Angel Carpié, Alfondo Dibds, Monica Gabel,
Gustavo Riesco, Alfonso Tolmos y Guillermo Villanueva.
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En cuanto a las exportaciones, el afio 1996 registr6 un aumento de las mismas
como consecuencia de la mejora en la cotizaciéon internacional de productos
mineros y pesqueros; sin embargo, se mantuvo el saldo negativo de la balanza
comercial que se espera permanezca asi por unos aflos mas. Es previsible que
el gobierno cree los mecanismos necesarios para la promocion de las exporta-
ciones, no solo a nivel de Prompex, sino de incentivos econdmicos. En relacion
a las negociaciones con la banca comercial internacional a través del Plan
Brady, el Pert debera hacer frente a un servicio de la deuda que bordearia los
US$250-300 millones.

De otro lado, la necesidad de crear nuevos puestos de trabajo se hace evidente
al constatar que, en 1996, el 54% de la fuerza laboral se encontraba desemplea-
da o subempleada. Este afio se introdujeron y modificaron una serie de normas
que regulan el mercado laboral como la flexibilizacion de las modalidades de
contratacién, el incremento de indemnizaciéon por despido arbitrario, la
reduccion del FONAVIL, entre otros. Ademas, el gobierno ha iniciado una serie
de programas para mejorar las oportunidades de empleo y transformar el
sistema de capacitacion del pais. Estos programas tendran sus frutos en los

proximos afios.

En lo que se refiere al sector fiscal, 1996 fue un afio en el que se logréo cumplir
los estimados de recaudacion fiscal (14.1% del PBI). Dos modificaciones
importantes se realizaron en el afio: la reduccion del impuesto minimo a la
renta (de 2% a 1.5% sobre los activos) y la reduccion de la tasa del Fondo
Nacional de Vivienda (FONAVI) de 9% a 7%. Los esfuerzos de la Superinten-
dencia Nacional de Administracion Tributaria (SUNAT) por incrementar la base
tributaria y mejorar los sistemas de cobranza estan rindiendo sus frutos; sin
embargo, es fundamental que la economia crezca.

Finalmente, en lo que respecta al quehacer politico, el afio 1996 fue particular-
mente desfavorable para el gobierno. Una serie de hechos han dafiado su
imagen, entre ellos destacan las denuncias sobre corrupcion al interior del
gobierno, el tema de la reeleccion presidencial y, finalmente, la toma de
rehenes en la residencia del Embajador de Japén. Aunque este wltimo hecho fue
el mas preocupante para el gobierno, el desenlace final, en abril de 1997, le
permitio recuperar la confianza de la ciudadania.
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En general, la recuperacion de la economia en el afo 1997 dependerda de la
celeridad con que se lleven a cabo las reformas estructurales y la aplicacion de
leyes que fomenten la inversion privada en los diversos sectores economicos.
Sin duda, las expectativas de los inversionistas privados jugaran también un

papel importante sobre el crecimiento de la actividad econémica.

2. Desenvolvimiento sectorial

2.1  Sector productivo

En general, 1996 no fue un aflo muy favorable en materia econémica. Por un
lado, se consiguieron importantes avances que permitieron concretar la
reinsercion del Pert en la comunidad financiera internacional, pero, por otro
lado, se presentaron inconvenientes que impidieron el cumplimiento de las
metas de las principales variables econOmicas. Estas contemplaban una tasa de
crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) de 5% y una tasa de inflacion
anual de solamente un digito. Concluido el afio 1996, el Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI) dio a conocer que la produccion nacional
experimentd un crecimiento de 2.8% con respecto al nivel alcanzado en el afio
anterior. Considerando que el incremento poblacional se estima en 1.8%, el
incremento en el PBI por habitante resulta muy poco significativo. Por su parte,
la inflacion anual fue de 11.87%.

La baja tasa de incremento del PBI estd relacionada con el proceso de
desaceleracion del crecimiento que experimenta la economia peruana desde el
segundo semestre de 1995. El gobierno consideré que los altos niveles de
produccion conseguidos en los afios 1993 y 1994 habian generado desequili-
brios en cuentas externas, y que esta situacion hacia necesario aplicar politicas
monetarias y fiscales restrictivas para limitar el crecimiento de la demanda
agregada.
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Grafico No. 2.1

VARIACION PORCENTUAL DEL PBI GLOBAL
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Fuente: INEIL
Elaboracion: Coyuntura Econdmica - CIUP.

Si bien es cierto que la reduccion conseguida del déficit de cuenta corriente,
gracias al enfriamiento, permiti6 mejorar la imagen del Peru frente a los
inversionistas extranjeros, es probable que el costo haya sido demasiado alto.
Se ha querido disipar el temor de una crisis semejante a la que sufriera México
y Argentina, pero ello ha sido a costa de una reduccion en el ritmo de
crecimiento y el consecuente desmejoramiento en los indices de desempleo y
de pobreza. No se tomdé en cuenta que la mayor parte del déficit en cuenta
corriente estaba financiada con entradas de capital de largo plazo, es decir,
inversiones extranjeras, que van a generar aumentos futuros en la produccion

y las exportaciones.

Dentro de las caracteristicas de la evolucion del PBI durante 1996, ademas de
la ya mencionada inestabilidad, destaca el crecimiento obtenido durante el
ultimo trimestre, especialmente en el mes de diciembre. La variacion porcentual
mensual del PBI de diciembre con respecto al mismo mes del aflo 1995 fue de
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8.5%. Este resultado no debe ser considerado como la recuperaciéon de la
economia, pues refleja la comparacion con respecto a un mes bastante malo,
diciembre de 1995, cuando el PBI cay6 -1.4% con relacion al mismo mes de
1994. En ese sentido, si bien es cierto que el producto se recuperé en el ultimo
trimestre de 1996 (4.8%), el céalculo de la tasa de crecimiento parte de un
crecimiento casi nulo en el cuarto trimestre de 1995 (1%). Por ello, los ultimos
resultados favorables no deben ser considerados como la tendencia que seguird
el PBI del afio 1997.

Grafico No. 2.2

EVOLUCION DEL PBI ANUAL
VARIACION PORCENTUAL CON RESPECTO AL MISMO MES DE 1995
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Fuente: INEIL
Elaboracion: Coyuntura Econdémica - CIUP.
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Luego del ajuste econdmico, se espera una recuperacion del aparato productivo,
con un crecimiento promedio no menor del 5%, sobre todo a partir del segundo
semestre de 1997. Este crecimiento debe estar liderado por la recuperacion de
algunos sectores especificos como construccion y mineria. En lo que concierne
a la industria, la Sociedad Nacional de Industrias estima una expansion de
2.6%, impulsada por los sectores primarios y la industria vinculada a la
construccion.



18 Documento de Trabajo

Cuadro No. 2.1

METAS DE CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA PARA 1997V

Variable Metas
Crecimiento del PBI 5%
Tasa de inflacion 9%
Emision 20%
Expansion del crédito 35%
Tipo de cambio promedio 2.70
Nivel de importaciones US$7,925 millones
Nivel de exportaciones US$6,054 millones

1/ Base del calculo: PBI de S/. 170,000 millones.
Fuente: Presupuesto General de la Republica 1997.
Elaboracion: Coyuntura Econémica - CIUP.

2.1.1  Sector primario
2.1.1.1 Sector agropecuario

Durante 1996, la produccion agropecuaria experimentd un crecimiento de 5.7%
respecto a 1995. Si desagregamos el analisis, observamos que el incremento se
debio basicamente al subsector agricultura que creci6 8.1%, mientras que el
subsector pecuario solamente alcanzo a hacerlo en 0.6%.

El crecimiento del subsector agricultura estuvo liderado por los mayores
volimenes obtenidos de productos destinados al consumo humano (9%) e
industrial (10%). Destacan claramente los mayores volimenes de platano, frijol
grano, tomate, algodén rama, entre otros. Ademas, el café consiguid el mayor
nivel productivo registrado en 45 afios (106 mil tm) gracias a la recuperacion
del precio internacional. El incremento del subsector pecuario se sustenta en la
produccion de carnes (1%) y leche fresca (5.5%). Las caidas de la produccion
de carne de ave (-0.1%) y de huevos (-9.8%) no permitieron mayores niveles
productivos en este subsector.
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El buen desenvolvimiento del sector agropecuario se vio favorecido por las
mejores condiciones climaticas en la costa, sierra y selva que condujeron al
normal desarrollo de los cultivos. La presencia de lluvias permitio el almacena-
miento del recurso hidrico en los principales reservorios del pais. Gracias a
esto, se consiguio cerrar con éxito la campafia agricola agosto 1995 - julio

1996, mientras que la actual se viene desarrollando con normalidad. En los
cinco primeros meses de la campafia 1996/97, la superficie sembrada de los
principales cultivos programados ascendié a 1,073,041 ha, lo cual representa
un incremento de 11.3% con respecto al mismo periodo del afio anterior. Cabe
destacar, asimismo, el crecimiento de las exportaciones agropecuarias no
tradicionales, especialmente esparrago, pasta de cacao, mango y harina de
marigold.

El apoyo gubernamental recibido por el sector también incididé en la mejora. Se
pueden mencionar los fondos rotatorios con la dotacion de semillas, fertilizan-
tes, pesticidas, maquinaria agricola, etc. Igualmente valioso fue el apoyo del
Ministerio de Agricultura a través de diversos programas y organismos en areas
de investigacion, sanidad agraria, asignacion de recursos y adquisicion directa

de productos que mejoraron los precios recibidos por el agricultor.

Las perspectivas para este sector en 1997 son favorables. Se esperan definicio-
nes en materias tales como las leyes de tierras, agua y forestal, asi como
nuevas reformas como la Prenda Agricola y el Seguro Agricola. El estableci-
miento de un claro marco legal debe facilitar el acceso al crédito. Igualmente
favorables seran el inicio de la privatizacion en los principales proyectos de la
costa, las nuevas inversiones que se canalizaran a través de la reestructuracion
de las cooperativas y la Nueva Ley de Promociéon del Sector Agrario. Sin
embargo, la situacion climatica observada tltimamente genera preocupacion en

el sector.
2.1.1.2 Mineria

El PBI minero también presentd indicadores favorables, con un crecimiento
acumulado hasta diciembre de 3.1%. No obstante, al interior del sector, se
observaron comportamientos opuestos: la mineria metalica crecid 52% y el
petroleo crudo mostré un descenso de -1.2%.
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El crecimiento del subsector mineria metalica se dio a pesar de que las
cotizaciones de los productos mineros observaron en promedio -en la mayoria
de los casos- una disminuciéon con respecto a los niveles observados el afio
anterior. Muestra de ello es que, a pesar de la fuerte reduccion del precio del
cobre en el mercado internacional, la extraccién alcanzo el volumen récord de
483,700 toneladas, lo que representa un incremento del 18% con respecto al
afio 1995. La mejora productiva es el resultado de las inversiones registradas
por Southern Peri y Cyprus Cerro Verde. En cuanto a las perspectivas de
mediano plazo del sector, éstas son bastante alentadoras gracias a los planes de
expansion y los compromisos de inversion de las principales firmas involucra-

das.

En cuanto a la produccion de oro, ésta también registr6 un significativo
incremento  (12.2%) explicado  basicamente por el desarrollo de Minera
Yanacocha. Asimismo, los volimenes de extraccion de zinc, alcanzaron una
cifra récord en 1996: se consiguid producir 758,500 toneladas, lo cual implica

un crecimiento de 9.6% con respecto al afio anterior.

En contraste, la produccion de hierro cayd por segundo afio consecutivo debido
a problemas laborales y técnicos en la empresa Shougang. La contraccion fue
tan importante (-27.2%) que afectd significativamente la cifra de crecimiento
de todo el sector.

En cuanto al subsector petroleo, a pesar de las poco alentadoras cifras del afio
1996, las perspectivas son favorables dado que se han invertido montos
considerables en exploracion y explotacion en el presente afio.

2.1.1.3 Pesqueria

La produccién pesquera durante 1996 fue particularmente irregular. El
desarrollo del sector se caracterizO por algunos meses de incrementos
significativos y otros de fuertes reducciones, situacion que se vio agravada pol-
los extensos periodos de veda de sardina y anchoveta. Se espera que al
concluirse la elaboraciéon del Plan de Reordenamiento Pesquero, esta situacion

no se repita.

En general, la extraccion pesquera durante 1996 registr6 un incremento de
5.1%. El desembarque de recursos hidrobiolégicos totalizo 9.59 millones de tm,
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volumen 6.2% mayor al registrado en el aflo 1995. El resultado positivo
responde al fuerte incremento productivo de noviembre y diciembre, meses
durante los cuales la produccion pesquera crecio 49.2% y 77.6% respectiva-

mente.

Para 1997, se espera que las inversiones realizadas, principalmente en la
elaboracion de productos para el consumo humano directo en congelados y
conservas, generen un incremento significativo de la capacidad productiva del

sector.

Grifico No. 2.3

PBI SECTORIAL 1996
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Fuente: INEI.
Elaboracién: Coyuntura Econémica - CIUP.
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2.1.2 Sector secundario
2.1.2.1 Industria

Segiin la Sociedad Nacional de Industrias, su sector se expandid solamente
1.7% en el periodo enero-noviembre y la rentabilidad de las empresas
industriales sufri6 una drastica reduccion. Los bajos indices de produccion y
rentabilidad se explican por el escaso ¢éxito de las diferentes industrias
exportadoras en la captacion y la retencion de los mercados internacionales, asi
como por la limitada capacidad de respuesta frente a la intensificacion de la
competencia extranjera en el mercado local. Por otro lado, es evidente que
aspectos que escapan al control del sector, como la caida de la demanda interna
por el proceso de ‘enfriamiento’ de la economia peruana, los sobrecostos
fiscales y el aumento de los costos de produccion -como los servicios publicos
y algunos insumos importantes como los combustibles- constituyeron un
impedimento para el desarrollo industrial.

Aunque el indice de empleo industrial experimentd un incremento de 0.3% en
noviembre, la variacion porcentual acumulada al mismo mes fue -2.1. Como
contrapartida a la situacion del empleo, el indice de productividad industrial
acumulada a noviembre de 1996, proporcionado por la Sociedad Nacional de
Industrias, aumento 4.7% con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Se puede afirmar que la solucion al problema del empleo pasa por la evolucion
del sector secundario. No resulta sorprendente que el desempleo industrial
presente una tendencia creciente desde hace casi diez afios. No obstante, se
viene produciendo una importante disminucion en el nimero de huelgas (75 en

1994, 28 en 3995 y so6lo 13 a noviembre de 1996) y, consecuentemente, del
numero de horas hombre perdidas (307,006 en 1995 y 138,858 en 1996).

En cuanto al desenvolvimiento de los tres grandes subsectores, la industria de
los bienes de consumo experiment6 un aumento de solamente 0.2% (enero-
noviembre de 1996), utilizando el 62.4% de su capacidad instalada; mientras
que, en el subsector de bienes intermedios, el crecimiento fue de 6.4%,
utilizando el 61.4% de su capacidad instalada. Dentro de ¢l, la produccion
destinada a abastecer a la agricultura y a la mineria presenta variaciones
acumuladas negativas (-1.6% y -1.4% respectivamente); por su parte, en el caso

industrial de bienes intermedios para la industria y la
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construccion, estos mismos indicadores son positivos (7.2% y 5.8%). En cuanto
a la industria de bienes de capital, la produccion acumulada decrecio -18.5%
y s6lo ha empleado el 34.6% de su potencial productivo.

2.1.2.2 Construccion

Aunque en 1996 «casi todos los sectores de la economia observaron tasas
moderadas de crecimiento respecto a los mniveles de 1995, la produccién del
sector construccion decreci6 en -4.6%. La caida ha sido motivada por el
alejamiento de la inversion publica, debido a las dificultades de la Caja Fiscal
por el denominado ‘enfriamiento’ de la economia. El afan por conseguir el
superdvit primario de 1 % provocd el recorte o la postergacion de jas inversio-
nes que se tenian previstas. No obstante, las perspectivas del sector para 1997
son bastante alentadoras. El sector publico destinara una importante cantidad
de recursos a! financiamiento de proyectos de desarrollo en provincias,
ejecucion de obras de agua y desaglie en zonas de extrema pobreza, rehabilita-
cion y mantenimiento de caminos rurales y carreteras, etc. Asimismo, Sedapal
planea incrementar la cobertura del servicio de agua potable en Lima y Callao.
Por su parte, el sector privado debe presionar el crecimiento del sector
construccion, considerando el gran déficit habitacional y de infraestructura del
pais.

2.1.3 Sector terciario: servicios
2.1.3.1 Electricidad y agua

El sector electricidad y agua crecié 1.7% con respecto al afio 1995, continuando
con la tendencia positiva de los tltimos afios. Especificamente, el incremento
de la produccion de electricidad fue 1.7%. Gracias al ingreso de capital privado
al sector eléctrico nacional, se consigui6 una mayor dinamizacion. Las
empresas involucradas han destinado fuertes montos a la renovacion de sus
activos y a mejorar sus niveles de eficiencia. Sin embargo, el crecimiento del
sector estuvo fuertemente limitado por la demanda. Los discretos resultados de
la economia durante el afio restringieron la demanda de energia por su fuerte
vinculacion con la actividad industrial y los requerimientos de la poblacion
residencial. Entretanto, los volimenes de agua potable crecieron 1.8%.
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2.1.3.2 Comercio

La actividad comercial experimentd un crecimiento de 3.5% con respecto al
afio anterior. Durante el afo 1996, la contraccion de la demanda agregada
afecto directamente el desarrollo del sector, al verse reducida fuertemente la
capacidad adquisitiva de las familias peruanas. Al finalizar el afio, el PBI
comercial presenta una leve mejoria producto de la recuperacion del sector
manufacturero y de la demanda interna. El PBI de diciembre registr6 un
incremento de 7.9%.

2.1.3.3 Turismo

El sector turismo no fue afectado significativamente por la ocupacion de la
residencia del Embajador de Japén en el Perd por parte del MRTA. Por el
contrario, el arribo de visitantes en el mes de diciembre tltimo ascendi6 a
66,175 turistas, lo que representa un incremento del 19.9% con respecto a igual
periodo del afio 1995.

2.2 Empleo y remuneraciones

Lo realmente importante del crecimiento econémico es que llegue a la mayor
parte de la poblacion, especialmente a los mas necesitados; en otras palabras,
que el crecimiento venga acompaflado por un aumento sostenido en el empleo.
Es asi como el empleo se convirtid6 en el principal reto econdémico del gobierno
durante los ultimos afios.

2.2.1 Antecedentes

La necesidad de crear empleo productivo salta a la vista cuando se analizan las
cifras de desempleo y subempleo en el pais. En 1996, el 11.4% de la fuerza
laboral se encontraba desempleada, mientras que el 43.4% estaba en situacion
de subempleo. En otras palabras, mas del 50% de la poblacion econdémicamente
activa (PEA) no contaba con un puesto de trabajo adecuado o tenia niveles de

ingreso inferiores al salario minimo vital.

Los jovenes son quienes enfrentan mayores problemas de desempleo y
subempleo. Esta situacion es determinada, principalmente, por la insuficiencia
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de redes de informacion, las cuales resultan deficientes y divorciadas de las
necesidades del sector productivo, y por la falta de experiencia laboral. La PEA
juvenil muestra una tasa de desempleo de 20% y de subempleo de 51.7%.

La falta de empleo es el principal obstaculo para atenuar los altos indices de
pobreza en el Per. En 1996, por lo menos dos de cada cinco peruanos vivian
en situacion de pobreza y, mas atn, uno de cada cinco vivia en situacion de
pobreza extrema. Esta situacion actia como traba al desarrollo del pais.

Cuadro No. 2.2

NIVELES DE EMPLEO EN LIMA METROPOLITANA

PEA total PEA juvenil (16-25 afios)
Total Hom- Mujer Total Hombre Mujer
bre
Empleado 45.2% 55.0% 31.4% 28.3% 34.8% 20.5%
Subempleado 43.4% 36.3% 53.3% 51.7% 51.7% 56.6%
Desempleado 11.4% 8.7% 15.3% 20.0% 17.6% 22.9%

Fuente: Encuesta de Niveles de Empleo 1996, MTPS.
Elaboracion: Coyuntura Econdmica-CIUP.

2.2.2 Necesidades

Ante la necesidad de absorber el crecimiento vegetativo de la fuerza laboral y
de reducir por lo menos a la mitad los niveles de desempleo y subempleo que
sufre el pais, en la siguiente década serd necesario generar anualmente 400,000
puestos de trabajo. El costo promedio por puesto de trabajo es de aproximada-
mente US$50,000, por lo cual la inversion anual requerida seria de US$20,000
millones, aproximadamente 40% del PBI corregido. En 1996, la inversién solo
alcanzo el 24% del PBI, lo que hace casi imposible alcanzar los niveles de
inversion requeridos, al menos en el corto plazo. Estos céalculos muestran la
enorme importancia de promover el crecimiento de sectores intensivos en mano
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de obra y de no encarecer artificialmente al factor trabajo, a fin de evitar
promover la utilizacion de tecnologia intensiva en capital.

Asimismo, el empleo productivo debera ser generado por el sector privado ya
que, al parecer, el sector publico continuara con la reducciéon del empleo. En
la medida en que se reduzca el empleo improductivo, por duro que parezca, la
medida sera correcta. El rol del sector publico serda brindar un marco regulato-
rio adecuado que fomente la generacion de empleo por parte del sector privado.

2.2.3 Lareforma

La reforma laboral se inici6 en el Perd en 1992 vy, hasta el momento, ha
favorecido la flexibilizacion de las relaciones laborales. Sin embargo, los

avances alcanzados aun resultan insuficientes.

Dentro del conjunto de reformas, se reformuld el sistema de Compensacion por
Tiempo de Servicio (CTS). En el antiguo régimen, el CTS permanecia en la
empresa. Gracias al nuevo régimen, el CTS se paga en julio y diciembre y es
depositado en el banco que el empleado elija. Asimismo, se cred el Sistema
Privado de Pensiones y, en 1995, se elimino la estabilidad laboral absoluta.

Durante 1996 se introdujeron y/o modificaron una serie de normas que regulan
el funcionamiento del mercado laboral. Las innovaciones de mayor importancia
son: la reduccion del FONAVI y la ampliacion de su cobertura; la flexibiliza-
cion en las modalidades de contratacion; el incremento del ingreso minimo
legal; y la reduccién y posterior incremento de la indemnizacién por despido

arbitrario.
2.2.4 Cambios y nuevas normas

Como es de conocimiento general, el FONAVI representa un sobrecosto laboral
y, en esa medida, desincentiva la contratacion de personal, al encarecer
artificialmente a la mano de obra. A fines de 1996 se aprobo la reduccion de
la tasa del FONAVI del 9% al 7%. Sin embargo, esta medida fue complemen-
tada con la ampliacion del numero de trabajadores afectos al FONAVI, al
solicitar el pago del mismo a los trabajadores independientes.
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Cabe resaltar que los fondos obtenidos mediante el cobro del FONAVI son
utilizados en obras con alta rentabilidad econdmica y social. Es importante
seguir realizando esas obras, pero lo que debe cambiar es la fuente de

financiamiento de las mismas.

Por otro lado, se flexibilizaron las modalidades de contratacion, aumentando los
limites permisibles de empleo juvenil y empleo de trabajadores de cooperativas.
Esta medida deberia fomentar el empleo, pues el empleo juvenil no estd sujeto
a sobrecostos excesivos y la contratacion de trabajadores de cooperativas de
servicios no conlleva a costos adicionales en caso que se opte por despedir al
trabajador.

Una tercera medida adoptada fue el incremento del ingreso minimo legal
(IML), medida que para algunos economistas resulta inadecuada ya que,
mientras el IML se encuentre muy por debajo del nivel de equilibrio, con el
tiempo se convertiria en irrelevante para el funcionamiento del mercado laboral.
Al acercarlo al nivel de equilibrio, tal vez se desfavorece a los trabajadores
pues crean un sustento legal para pagar salarios de miseria como el IML.

Finalmente, se dieron cambios en la legislacion que regula la estabilidad
laboral. Antes de iniciarse la reforma laboral en 1992, la legislacion contempla-
ba el pago de una indemnizacion de un sueldo por afio de trabajo para los
trabajadores despedidos. Producto de la reforma se limitd esta compensacion

a un maximo de 12 afos.

Por otra parte, a fines de 1996, se hizo publica la decision de disminuir dicha
compensacion a medio sueldo por afio. Sin embargo, al poco tiempo se dijo que
se habia cometido un error y que la compensacion seria de un sueldo y medio
por aflo de servicio. Como consecuencia de esta medida, se encarece el despido
y se reduce la movilidad del factor trabajo, lo cual no es favorable, puesto que
nadie estd dispuesto a contratar a nuevo personal si no tiene facilidades para

despedirlos en caso de que su trabajo no resulte eficiente.

Un aspecto que falta modificar en la legislacion actual del mercado laboral, y
que no favorece la generacion de empleo, es la participacion mandatoria de los
trabajadores en las utilidades de las empresas. El efecto de una tasa de
participacién determinada es la reducciéon de la rentabilidad esperada de los
inversionistas y, por lo tanto, la disminucién del flujo de inversion que tanto
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se necesita en el Per. Lo optimo en este campo seria dejar que la tasa de
participacion sea negociada entre las partes a nivel de las empresas.

2.2.5 Programas realizados por el Ministerio de Trabajo y Promocion
Social

Durante los ultimos afios, el gobierno ha iniciado un conjunto de acciones para
mejorar las oportunidades de empleo y transformar el sistema de capacitacion
del pais con el fin de adaptarse a los nuevos modelos econdmicos a nivel

mundial. Con este proposito se han llevado a cabo los siguientes programas:
i) Programa de Capacitacion Laboral Juvenil (PCLJ)

Este programa tiene como objetivo principal brindar el minimo de -capacitacion
y experiencia laboral necesaria a los jovenes de escasos recursos para facilitar
su acceso al mercado laboral, de acuerdo con las necesidades del sector
productivo.

El PCLJ esta disefiado para captar jovenes que pertenezcan a familias de bajos
recursos de las zonas urbanas que se encuentran en situacion de desempleo o
inactividad forzosa, y cuya situacion laboral pueda ser revertida mediante
acciones de capacitacion laboral. El programa esta dirigido a jovenes entre 16
y 25 afios de edad.

En cinco afios de ejecucion, el programa beneficiara a 160 mil jovenes. Las
ciudades en las que se ejecutara el programa son: Lima, Callao, Trujillo, Piura,

Cuzco, Arequipa, Huancayo, Iquitos, Chiclayo y Chimbote.
i) Programa de Dinamizacion del Mercado Laboral

Este programa busca resolver los problemas que afectan a la eficiencia del
mercado laboral peruano. Especificamente, busca corregir la escasa capacitacion
y el limitado acceso al empleo de la poblacion femenina, asi como la escasa e
inadecuada difusion de la informacion relativa al mercado laboral. El programa
cuenta con dos componentes principales: el Programa de Capacitacion y
Empleo Femenino y el Sistema e Informacion Laboral.
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Grafico No. 2.4

COMPOSICION DEL DESEMPLEO JUVENIL
POR NIVEL EDUCATIVO
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Fuente: Encuesta de Niveles de Empleo 1996 MTPS.

Elaboracion: Coyuntura Econoémica - CIUP.

El objetivo del Programa de Capacitacion y Empleo Femenino es incrementar
los niveles de empleo y de ingreso de las mujeres de baja escolaridad, ya sea
mediante el empleo dependiente como a través del autoempleo y la gestion de
microempresas.

Por su parte, el Sistema de Informacion Laboral busca contribuir a una mayor
eficiencia en la toma de decisiones de los agentes econdmicos que operan en
el mercado laboral a través de la provision de informacion actualizada y

oportuna.
ii) Programa de Autoempleo y Microempresa (PROMUDE)

El objetivo principal de este programa es contribuir a la constitucion y
formacion de las pequefias y microempresas, mediante asesoramiento técnico
y legal a las personas interesadas en formar una empresa, y a la elaboracion de
la minuta de Constitucion y suscripcion de la firma del abogado.
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iv) Sistema Nacional de Colocaciones (SINAC)

Su principal objetivo es establecer un servicio efectivo de intermediacion del
empleo con el doble propésito de cubrir las vacantes del empleador con
trabajadores calificados de acuerdo con su ocupacion, y conseguir puestos a los
trabajadores que vayan de acuerdo con sus conocimientos y destreza.

V) Programa de Reconversion Laboral

El principal objetivo de este programa es proveer orientacion y capacitacion a
los trabajadores desplazados durante el proceso de privatizacion. Con este
programa se pretende reinsertar a dicha mano de obra en un trabajo dependiente
o lograr que éstos constituyan empresas productoras de bienes o servicios diver-
sos. El Programa de Reconversion Laboral comprende a los trabajadores que
desde junio de 1994 han dejado de trabajar en PETROPERU, CENTROMIN,
SIDERPERU, ENAPU y ENAFER.

2.2.6 Remuneraciones y salarios

Durante el afio 1996, los sueldos y los salarios reales no mostraron mayores
variaciones. Los salarios se mantuvieron constantes a lo largo del aflo, mientras
que los sueldos mostraron una leve tendencia a la baja. Por su parte, y como
ya se menciondé anteriormente, el IML se mantuvo constante hasta setiembre
y fue en octubre que sufri6 un alza de aproximadamente 62%. Sin embargo, su
nivel continta siendo muy bajo.

2.2.7 Conclusiones

En los ultimos afos, los aspectos referentes al empleo han tomado gran
importancia dentro de la agenda del gobierno. No obstante, siguen existiendo
trabas a la generacion de empleo, a la contratacion de nuevo y mayor personal,
etc. Es necesario que el gobierno establezca un marco regulatorio adecuado,
acorde con los objetivos que se ha trazado.

Si bien se han tomado las primeras medidas en este aspecto, pareceria que el
gobierno estd regresando al modelo que parecia olvidado: tomar nuevamente
medidas intervencionistas que no favorecen al desarrollo adecuado del mercado
laboral ni a la generacion de empleo que tanto se quiere lograr.
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Grafico No. 2.5

EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES REALES
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2.3  Sector fiscal

En 1996, los ingresos tributarios del gobierno central alcanzaron los S/. 17,894
millones (Cuadro No. 2.3). Fue particularmente alentador el aumento en la
recaudacion del impuesto a la renta, que crecid6 en poco menos de 30% respecto
a 1995, en términos reales. No obstante, la recaudacion real por concepto del
impuesto general a las ventas (IGV) se incrementdé en apenas 0.5%. La
evoluciéon del IGV es relevante porque este impuesto explica mas del 40% de
los ingresos corrientes (Grafico No. 2.6). Los datos del BCRP sefialan que los
ingresos tributarios alcanzaron el 12% del PBL y el total de ingresos corrientes
alcanzaron el 14.2%, logrando superar la meta de 14.1% del PBI que el
gobierno se habia trazado para los ingresos fiscales.

Grafico No. 2.6
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Otros
FONAVI 7% A los ingresos
6% 23%

A las
importaciones

10%

IGV
41%

Fuente: BCRP.
Elaboracién : Coyuntura Econémica - CIUP.




Informe anual de la economia peruana: 1996 33

Cuadro No. 2.3

INGRESOS CORRIENTES 1996
(Millones de nuevos soles)

Ingresos Var. % real
Ingresos corrientes 21,213 5.6
Ingresos tributarios 17,894 4.6
Impuestos a los ingresos 4,981 29.0
Impuestos a las importaciones 2,196 -3.2
IGV 8,417 0.5
ISC combustibles 1,582 -4.1
ISC otros 1,156 5.0
FONAVI 1,367 13.3

Fuente: SUNAT.
Elaboracion: Coyuntura Econémica - CIUP.

La recaudacion del IGV también se vio afectada negativamente por el recorte
en el gasto publico que se aplico para lograr el superavit primario! de 1% del
PBL. El gobierno decidi6 reducir las importaciones a través de la recesion,
basicamente recortando la inversion publica en caminos y carreteras, esto es,
los gastos de capital (Cuadro No. 2.4). Algunos analistas sefialan que el efecto
sobre las importaciones fue poco significativo, mientras que el sector
construccion fue uno de los que mas sufrieron los efectos del ajuste fiscal
emprendido por el gobierno a partir de mayo de 1995.

1. Ingresos publicos sin contar el dinero de la privatizacion menos gastos publicos excluyendo
los intereses de la deuda externa.
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Cuadro No. 2.4

GASTOS DEL GOBIERNO CENTRALY

(Porcentaje del PBI)
1994 1995 1996
Gastos corrientes 12.2 13.2 12.7
Remuneraciones 33 3.5 34
Bienes y servicios 2.0 2.6 3.1
Transferencias 3.7 4.0 4.0
Gastos financieros (deuda externa) 3.1 3.0 2.1
Gastos de capital 3.6 3.6 32

1/ Preliminar
Fuente: BCRP.
Elaboracion: Coyuntura Econémica - CIUP.

2.3.1 FONAVI

En sus inicios, aquella parte de la contribucion al FONAVI que era pagada por
el trabajador se destinaba al financiamiento de la construccion de viviendas o
a créditos para los fonavistas a cargo del Banco de la Vivienda. A partir de
1992, el gobierno destind dichos recursos a la ejecucion, a través del Ministerio
de la Presidencia, de obras de infraestructura en asentamientos humanos, para
lo cual se cre6 la UTE-FQNAVI (Cuadro No. 2.5). Aunque en 1993 se
determiné la obligatoriedad de la contribucion de los trabajadores independien-
tes con una tasa de 3%, nunca se llegd a reglamentar la legislacion. En 1995
se entrego al empleador la responsabilidad total del aporte del 9%.

A fines de 1996, aunque por un lado se redujo la tasa del FONAVI sobre los
ingresos de los trabajadores dependientes de 9% a 7%, por otro lado se dispuso
que el sueldo adicional de julio y el de diciembre también estarian afectos a
este tributo, con lo cual se ampli6 la aplicacion del mismo a 14 remuneraciones
al afo. Adicionalmente, se incluyd como afectos al FONAVI a los profesiona-
les independientes. Dado que el FONAVI grava al trabajo y no al -capital,
tiende a favorecer tanto la informalidad como el desempleo, por lo que la

decision del gobierno de ampliar su aplicacién no fue bien recibida por la
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opinién publica. Pese al elevado costo politico de esta ampliacion del tributo,
las posteriores modificaciones, que se efectuaron en los primeros meses de

1997, se han limitado a liberar del FONAVI a aquellos trabajadores indepen-
dientes cuyos ingresos anuales no superen los S/.16,800, y a permitir que el
pago del FONAVI se pueda deducir como gasto del impuesto a la renta.

Cuadro No. 2.5

GASTOS CON RECURSOS DEL FONAVI (1992-1996)
(Millones de soles)

Proyectos Montos invertidos
Saneamiento 1,980
Electrificacion 1,198
Vivienda 1,605
Total 4,783

Fuente: Declaraciones del ministro Carnet.
Elaboracion: Coyuntura Econdémica-CIUP.

El cuestionamiento de la conveniencia del FONAVI no se limita a su efecto
como mecanismo de captacion de recursos, sino a la eficiencia de su utiliza-
cion. Ciertamente, la auditoria externa realizada por encargo de la Contraloria
de la Republica al Balance General Consolidado del FONAVI y de la Unidad
Técnica Especializada del FONAVI (UTE-FONAVI), arroja una serie de
deficiencias en el manejo de los mismos. Por ejemplo, dicho fondo no realizo,
al 31 de diciembre de 1995, la evaluacion y la calificacion de su cartera de
colocaciones en proceso por un importe de S/. 1,021.6 millones, que correspon-
den a créditos directos y lineas financieras concedidas a organismos publicos.
Ademas, se desprende que no fueron provisionados S/.65.1 millones de
colocaciones  vencidas que estaban calificadas como irrecuperables. Las
colocaciones seflaladas sirvieron para financiar proyectos efectuados por el
Ministerio de Transportes, Comunicaciones, Vivienda y Construccion, asi como
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por el Ministerio de Energia y Minas, los mismos que fueron asumidos por el
MEF. Adicionalmente, existen, al 31 de diciembre de 1995, deudas del sector
publico por concepto de aportes y contribuciones pendientes de pago, que
incluyen interés y recargos por S/. 965.5 millones. Estas deudas se encuentran
registradas en cuentas de orden, puesto que estan en proceso de negociacion
entre la entidad y el MEF.

La deuda inicial del gobierno con el FONAVI ascendia a S/. 28.2 millones,
correspondiente al periodo comprendido entre 1986 y 1992. Actualizada al 30
de junio de 1993 (con intereses, moras e indexacion), esta deuda se elevo a
S/. 278 millones y, en 1994, a S/. 461 millones. Posteriormente, en 1996, el
gobierno autoriz6 al MEF a cancelar la totalidad de las deudas a través de la
emision de bonos por la suma de S/. 384 millones. Sin embargo, esta deuda no
fue registrada como cuentas por cobrar en los balances desde 1993 hasta 1995.

2.3.2 Impuesto a la renta

Segiin la SUNAT, histéricamente, el 70% de los profesionales no declara ni
paga el impuesto a la renta de cuarta categoria, por lo cual implementara en
1997 una campafia agresiva para fiscalizar a los trabajadores independientes.
A fin de reducir la evasion de los contribuyentes de cuarta categoria, se ha
creado la Oficina Especial Contra la Evasion (OECET), que depende
directamente del Jefe de la SUNAT, Jorge Baca Campodénico.

Aunque la recaudacion del impuesto a la renta ha experimentado un crecimien-
to real del 29% respecto a 1995, la SUNAT estima que los independientes de
cuarta categoria son los que mas estarian evadiendo este impuesto. Se estima
que, de los cerca de 600,000 inscritos en la cuarta categoria, solo declara y
paga el impuesto a la renta aproximadamente el 30%. El alto nivel de evasion
de los profesionales parece ser la explicacion de que solo se recauden S/.214
millones de los trabajadores de cuarta categoria, mientras que los contribuyen-
tes de quinta categoria aportan S/. 1,017 millones.
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Cuadro No. 2.6

RECAUDACION 1997
(Millones de nuevos soles)

Impuesto a la renta 4,980.77
Personas juridicas 3,432.00
Personas naturales 1,548.76
Quinta categoria 1,016.90
Cuarta categoria 213.8

Fuente: SUNAT.
Elaboracion: Coyuntura Econémica -CIUP.

Una de las modificaciones tributarias mejor recibidas fue la disminucion del
impuesto minimo a la renta (IMR) del 2% al 1.5% sobre los activos. Aun con
esta rebaja, el IMR no deja de ser seriamente cuestionado (noétese que no grava
la renta propiamente dicha, sino los activos). En diciembre de 1996, el Tribunal
Constitucional declar6 que la aplicacion del IMR a una empresa que habia
registrado pérdidas era inconstitucional. Segun el Tribunal, el IMR supone una
desnaturalizacion desproporcionada del impuesto a la renta, ya que pretende
gravar no el beneficio o ganancia de una actividad sino el capital o sus activos
netos. Posteriormente, el gobierno cambid el IMR por el impuesto a los activos
para evitar seguir perdiendo juicios. Adicionalmente, se redujo la tasa de 1.5%
a 0.5%.

2.3.3 Régimen de fraccionamiento especial

En 1996 también se puso en marcha el Régimen de Fraccionamiento Especial.
Este mecanismo fue sumamente criticado por considerarse como una modalidad
de amnistia tributaria injusta con aquellos contribuyentes que cumplieron con
el pago oportuno de sus obligaciones. La conveniencia de este régimen, sin
embargo, se torna mds evidente si se toma en cuenta que las sanciones
estipuladas en la legislacion actual son desproporcionadas respecto a las
infracciones tributarias: la amnistia tributaria se convierte en un parche con el
fin de llegar a sanciones mas razonables. En el régimen actual, por ejemplo,
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infracciones menores son sancionadas hasta con el doble o el triple del impues-
to que se deja de pagar. Claramente, seria menos distorsionante si, en lugar de
procedimientos  extraordinarios, la misma legislacion estableciera  sanciones

proporcionales a la infraccion.

Otro mecanismo implementado en 1996 fue el de las Notas de Crédito
Negociables (NCN), cuyo objetivo es fomentar la competitividad de los
productos nacionales exportables. El monto emitido en NCN ascendi6 a S/. 7.
684 millones por concepto de devolucion del IGV. A su vez, la Superintenden-
cia Nacional de Aduanas emiti6 NCN por S/. 55 millones, correspondientes a
la restitucion anticipada de los derechos arancelarios (drawback arancelario).

Aunque el sector empresarial en general reconoce que la administracion
tributaria, a cargo de la SUNAT y la Superintendencia Nacional de Aduanas,
ha mejorado significativamente, los gremios empresariales, como la SNI,
sefialan la necesidad de que la SUNAT concentre sus esfuerzos en la amplia-
cion de la base tributaria mas que en la presion hacia los principales contribu-
yentes. Cabe recordar que la Oficina de Cobranzas Coactivas de Principales
Contribuyentes Nacionales de la SUNAT, que agrupa a las 2,400 empresas mas
importantes del pais, efectué durante 1996 cerca de 1,000 medidas de embargos

en los bienes de los principales contribuyentes nacionales.

No obstante, las mayores criticas se dirigen a la politica tributaria del
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). Segin la SNI, el gobierno deberia
destinar cerca de US$500,000 de las reservas internacionales netas (RIN) para
cubrir, por lo menos en parte, los costos de la eliminacion de los aportes al
IPSS y al FONAVI Sin embargo, la reduccion de las tasas o la eliminacion de
algunos impuestos, de acuerdo con la posicion del gobierno, estin en funcion
de las mejoras en la administracion tributaria. Pero la recaudacién también
depende del desempeiio de las empresas, y el recorte del gasto es una manera
bastante efectiva de perjudicar a ambas: el mejor indicador de la severidad del
ajuste fiscal de 1996 es que el resultado primario del gobierno central alcanzd
el 2% del PBI en el segundo trimestre de 1996 (Grafico No. 2.7).
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Grafico No. 2.7

OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL
(Porcentaje del PBI)

1994 1995 1996

Ahorro en cuenta corriente

|:| Resultado econdmico sin ingresos de capital

| Resultado primario

Fuente. BCRP.
Elaboracion: Coyuntura Econdémica - CIUP.
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2.3.4 1997: mas recaudacion por IGV

El gobierno ha mostrado cautela en sus proyecciones para la recaudacion en
1997. Se estima que los sectores de mayor crecimiento en 1997 seran
agricultura 'y pesca, los cuales no aportan significativamente al fisco. En
consecuencia, es probable que la recaudacion se mantenga en niveles similares
a los de 1996. No obstante, el Ministro de Economia, Jorge Carnet, sefiald que
aln existe un margen para incrementar los niveles de recaudacion tributaria. Se
seflala como objetivo del gobierno, elevar la presion tributaria 3 6 4 puntos mas
por encima del 14.1% actual. Contando con la mejora de la administracion
tributaria y con un mayor crecimiento econdémico, el gobierno proyecta para
1997 un superavit primario de 1.5% del PBL. En todo caso, la consecucién de
estos objetivos dependera en gran medida del desempeiio de la SUNAT.

Es importante reconocer que los esfuerzos de la SUNAT por incrementar la
base tributaria y mejorar los sistemas de cobranza no bastaran si la economia
no crece. En julio de 1993 habian 580,000 contribuyentes inscritos, mientras
que a diciembre de 1996 existen 1,749,000 contribuyentes. Cada mes se
inscriben cerca de 30,000 nuevos contribuyentes en los registros de la SUNAT,
pero de ellos solo declaran unos 10,000 y sélo pagan algin impuesto unas
2,000 personas.

2.4  Sector monetario y financiero

Durante 1996, el BCRP aplico una politica monetaria restrictiva, orientada a
lograr la estabilidad de los precios y la recuperacion cambiaria. Un elemento
importante de esta politica fue la reduccion en el ritmo de crecimiento de la
emisién primaria: ésta pas6 de 36.9% a fin del periodo 1995 a un estimado de
9.2% para el fin del periodo 1996.

Como complemento de esta politica monetaria se ha venido restringiendo la
colocacion de los Certificados de Depositos. Estos son utilizados para controlar
el nivel de liquidez del sistema: a fines de diciembre presentaban un saldo neto
de 81 millones de nuevos soles.
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Respecto a la meta cambiaria mencionada, el BCRP junto con el MEF han
hecho esfuerzos para impedir una caida en el tipo de cambio. No obstante, el
aumento de la inversion ha traido como consecuencia que la entrada de dolares
haya presionado incluso a la baja de la cotizacion de la moneda extranjera.

2.4.1 Resultados truncos en el corto plazo: desdolarizaciéon de la
economia

La economia peruana atn estd fuertemente dolarizada. Un indicador de este
comportamiento es la liquidez en moneda extranjera (ME) que a diciembre fue
US$8,246 millones, es decir, el 62.8% de la liquidez del sistema financiero.

El BCRP ha decidido empezar a tomar medidas para contribuir con la
desdolarizacion de la economia. La primera de éstas fue la reduccion de la tasa
de remuneracion a los fondos de encaje adicional en ME en un punto
porcentual (anteriormente era la libor a 90 dias, es decir, 5.62%). Con esto se
busca que las entidades financieras reduzcan sus tasas pasivas en ME debido
a que ahora reciben menos por sus depdsitos en el BCRP. De esta manera, se
espera que los agentes tengan una menor tendencia a ahorrar en dolares y una

mayor tendencia a hacerlo en soles.

Se ha podido apreciar algunos resultados en el sistema financiero: en los
primeros 15 dias de vigencia de la disposicion dictada, la mayoria de bancos
redujo las tasas de interés pasivas en ME en 0.3 puntos porcentuales aproxima-
damente. Pero, por lo menos en el corto plazo, esta medida tomada con el fin

de desincentivar el ahorro en ME no ha surtido un efecto significativo.

Otra medida que ha sido debatida en el transcurso del ultimo trimestre es la
posible restriccion al ingreso de capitales de corto plazo provenientes del
exterior. Quienes proponen esta medida buscan que se tornen escasos los
recursos en ME y se encarezca el costo del crédito en dolares en el pais. Esto
traeria consigo una elevacion del tipo de cambio real, que vendria acompafiada
de una mayor estabilidad en la cuenta de capitales y en el mercado bursatil. Sin
embargo, los criticos de esta medida aducen que se reduciran los flujos de
capitales que el pais necesita. Este hecho presionaria a aumentos en la tasa de
interés activa, alejandose ésta aun mas de los estandares internacionales.
Ademas, el aumento del tipo de cambio podria generar expectativas inflaciona-

rias.
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La dolarizacion de la economia peruana permanecera aGn por un tiempo
prolongado. Algunos expertos estiman por lo menos un plazo de 10 afios para
revertir el proceso a través del fortalecimiento del nuevo sol y el cambio en las
expectativas de los agentes econdmicos. Esta meta sélo podra ser alcanzada en
la medida en que se continle con el proceso de estabilizacion y crecimiento
que muestra la economia peruana actualmente.

Para 1997 se espera un menor ingreso de capitales fordneos al sistema
financiero, lo cual podria incidir en wuna ligera disminucion en el nivel de
dolarizacion.

2.4.2 Tasas de interés: tendencia ligeramente decreciente

Las tasas de interés promedio de las empresas bancarias han mostrado un
comportamiento ligeramente decreciente durante 1996.

En moneda extranjera, tanto la tasa de interés activa en moneda extranjera
(TAMEX) como la tasa de interés pasiva en moneda extranjera (TIPMEX)
evolucionaron con tendencia a la baja, influenciadas por las medidas dictadas
por el BCRP respecto al aumento de la remuneracion al encaje adicional. La
primera comenzé siendo 17.2% en enero para terminar en 16.8% en diciembre.
La tasa de interés pasiva fue en enero 6.2% y en diciembre disminuy6 a 5.7%.
No obstante, la tendencia que ha seguido el spread bancario en ME atn es
ligeramente positiva durante 1996: en diciembre llegd a 11.1%, después de
haber sido 10.4% en junio.

La tasa de interés activa en moneda nacional (TAMN) evolucioné en el mismo
sentido que las de ME, pasando de ser 33.2% en enero de 1996 a 30.6% en
diciembre. Sin embargo, la uUnica tasa que evoluciond en sentido contrario a
las anteriores fue la tasa de interés pasiva en moneda nacional (TIPMN), la
cual mostr6 un comportamiento ligeramente creciente: de 9.8% en enero pasod
a ser 10.5% en diciembre. La tendencia que siguid el spread bancario en
moneda nacional fue decreciente como se puede apreciar en el Grafico. No 2.10
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Grifico No. 2.9
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2.4.3 Liquidez internacional y crédito: en aumento

A diciembre de 1996, el crédito del sistema bancario al sector privado en
moneda nacional se habia incrementado en 33.6% respecto al afio anterior;
durante el mes de diciembre habia aumentado en 1.8% aproximadamente.
Respecto al crédito en moneda extranjera en doOlares, éste se incrementd en
37.5% durante 1996, mientras que en el ultimo mes lo hizo en 0.5%.

Durante el dltimo trimestre se ha notado una evolucion positiva respecto a la
liquidez internacional del BCRP, la cual confirma la tendencia anual. Asi, tanto
las RIN como la posicion de cambio se han incrementado en 0.7% y 1.7%
respectivamente durante el ultimo trimestre. En el afio, los aumentos fueron de

28.6% y 7.31% respectivamente.
2.4.4 Ultimos acontecimientos y perspectivas

Es importante destacar los cambios que se vienen realizando en el sistema
financiero. Entre los mas importantes se encuentra la nueva Ley de Bancos,
publicada en la segunda semana de diciembre. Con ella se busca un mayor
acercamiento hacia los estandares internacionales en lo que a mercados
financiero y de seguros se refiere. Los temas que son materia de debate se
refieren a la creacion de una Central de Riesgo mucho mas completa, la
Supervision Consolidada, los nuevos atributos del Superintendente, las nuevas
ponderaciones de riesgo, la reduccion del apalancamiento financiero, entre las

mas importantes (ver sector financiero).

Como conclusion, se puede esperar una politica monetaria aln restrictiva
durante el primer trimestre de 1997. Ademas, se puede apreciar el interés que
muestran las autoridades monetarias respecto a la promocion de la competitivi-
dad de las entidades financieras, de manera que se pueda tener un mayor
acceso al crédito y a un nivel de tasas de interés mas cercano a los niveles
internacionales. Un factor que contribuye a la consecucion de estos objetivos
es el cierre del Plan Brady en marzo de 1997: con esto se espera que las
entidades financieras peruanas puedan acceder a un crédito mas barato en el

extranjero.
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De esta manera, se espera que el mercado de capitales se fortalezca cada vez
mas. En este tema, la politica monetaria jugard un rol importante como
propiciadora de las mejores condiciones para que esto suceda. Los resultados

se apreciarian en el corto plazo.

En lo que respecta al sector financiero propiamente dicho, los principios de
apertura economica y libre mercado, aplicados desde inicios del presente
gobierno, han incentivado la competencia. Esto ha provocado la reduccion de
los costos operativos para brindar un mejor servicio, asi como la incorporacion
de tecnologia mas avanzada que permita hacer frente a los requerimientos del

mercado.

El sistema financiero, durante 1996, continué con este proceso de moderniza-
cion. La variacion de los principales indicadores del sistema financiero permite
apreciar los efectos del actual marco regulatorio, la estabilidad macroeconémica
y el crecimiento de la economia. Asi, durante el aflo 1996, se incrementaron las
colocaciones y los depdsitos de la banca multiple y de las instituciones
financieras, lo cual representd un crecimiento de los niveles de intermediacion
en la economia y una mayor confianza en el sistema financiero.

2.4.5 Sistema bancario

Durante 1996, la  Corporacion  Financiera de Desarrollo (COFIDE) ha
desempefiado su labor como banca de segundo piso y como banca de
desarrollo, apoyando el crecimiento y la consolidacion de la actividad
econdmica nacional a través de sus diversos programas crediticios con recursos
externos y propios, destinados al financiamiento de capital de trabajo, de activo
fijo, de operaciones de comercio exterior y de actividades de agroexportacion.

De esta forma, tanto COFIDE como el Banco de la Nacion han colocado
S/.2,425.5 millones. Dicho monto estuvo destinado principalmente a los
siguientes  sectores:  industria  (3.7%), intermediaciéon  financiera  (48.3%),
administracion  publica y defensa (33.7%), pesqueria (1.6%) 'y transporte
(2.4%), entre otros.

Por otro lado, el crecimiento de la banca miltiple no se circunscribio a los
segmentos tradicionales de la banca, sino que implico el desarrollo de nuevos
mercados, como son la banca de consumo y el resurgimiento del mercado
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hipotecario. La mayor competencia en el sistema bancario ha obligado a los
intermediarios a ofrecer nuevos productos y un mayor nimero de servicios con

menores costos.

La mayor competencia se presentd por efecto de la entrada de nuevos
intermediarios, a través de diversas modalidades, como son la adquisicion de
participacion, la entrada directa y la fusion de intermediarios. La presencia de
un mayor numero de intermediarios extranjeros evidencia que el PerG es
considerado como una plaza financiera confiable, donde se realizan atractivas
utilidades.

En esta coyuntura, tanto los activos como los pasivos del sistema bancario
aumentaron. Mientras los activos lo hicieron en 46% durante el afio 1996,
totalizando S/.44,087 a diciembre, los pasivos lo hicieron en 45% y totalizaron
S/.40,122 millones.

Ademds, el crecimiento de los activos bancarios se vio acompaflado de una
mayor capitalizacion del sistema; de esta forma, el nivel de apalancamiento
bancario (activos ponderados por riesgo sobre patrimonio efectivo) mostrd un
descenso de 10.56 veces en diciembre de 1995 a 9.98 veces en diciembre de
1996.

El patrimonio del sector bancario mostr6 un incremento de 42% anual hasta
alcanzar los S/.3,966 millones a fines de afio. Ademas, el capital social del
sistema representd el 64% del patrimonio a dicha fecha, por lo que el
crecimiento patrimonial se explica principalmente por el crecimiento de esta

cuenta.

Por otro lado, la actividad de intermediacion ha presentado un incremento de
59.6% en diciembre de 1995 a 61.58% en diciembre de 1996. No obstante, los
depositos han disminuido su participacion en el sistema de 75.32% en
diciembre de 1995 a 70.71% en diciembre de 1996.

Ademas, la participaciéon de la moneda extranjera en la estructura de interme-
diacién del sistema no ha mostrado variacién alguna al situarse en 73% del
total de la cartera a fin de afio, porcentaje similar al registrado en diciembre de

1995, lo que revela que nuestra economia ain no revierte su calidad de
dolarizada (ver sector monetario).



50 . Documento de Trabajo

Ahora bien, tanto el menor crecimiento del margen financiero como el menor
crecimiento de otros ingresos de la banca multiple, han sido las principales
causas que originaron la disminucién del ratio utilidad neta sobre activo total
de 1.7% en diciembre de 1995 a 1.6% en diciembre de 1996. No obstante, las
utilidades se incrementaron en 35% durante dicho periodo.

Si bien el nivel de concentraciéon de los cuatro principales bancos ha disminui-
do respecto a 1994 y 1995, alcanzando el 68.5% del total en 1996, este
porcentaje ain continfla siendo muy eclevado respecto a la mayoria de paises

latinoamericanos.

Finalmente, las colocaciones de la banca multiple a diciembre de 1996 se
concentraron  basicamente en tres actividades: industrial (26.1%), comercial
(18.4%) y transportes (5.1%).

Grafico No. 2.12

ESTRUCTURA DE COLOCACIONES BRUTAS

Vencidos y Cuentas
judiciales corrientes
11.60% Otros

5.22%

6.80%

Arrendamiento
Financiero
4.39%

Préstamos
47.87%

Descuentos
24.12%

Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros.
Elaboracion: Coyuntura Econoémica - CIUP.
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2.4.6 Sistema Privado de Pensiones (SPP)

El Sistema Privado de Pensiones (SPP), concebido como wun esquema
alternativo de prevision social, ha ido creciendo, tanto en el nimero de afiliados
(llegando a 1,550,639 trabajadores a diciembre de 1996) como en el valor del
fondo (S/.2,467.9 millones).

La Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones (SAFP) ha
velado por los limites de los instrumentos autorizados para la inversion del
fondo de pensiones y su respectiva clasificacion. Ademds, se han realizado
modificaciones a los regimenes de prestaciones, a fin de adecuarlos a las
necesidades de los afiliados, y se han reforzado normas para la libertad de

afiliacion y cumplimiento de aportes del SPP.

De otro lado, la cartera de inversiones del Fondo Privado de Pensiones a fines
de afio estuvo conformada de la siguiente manera: depodsitos a plazos en nuevos
soles (20.4%), bonos de arrendamiento financiero (4.9%), bonos subordinados
(13.3%), acciones comunes (24.1%), acciones de trabajo (7.8%) y bonos de

empresas no financieras (22.1%), entre otros.

Por otro lado, segin el tipo de emisor, la estructura de la cartera de inversiones
del Fondo de Pensiones se concentré principalmente en el sector bancario
(39%). Otros sectores importantes son el industrial (20%) y el de servicios
publicos (18.6%).

Cuadro No. 2.7

RENTABILIDAD REAL DE LOS FONDOS DE PENSIONES

ADMINISTRADOS
AFP Tasa anual Tasa anual Tasa anual Tasa anualizada
( Dic 94 / Dic 93) (Dic 95/ Dic 94) (Dic 96 / Dic 95) ( Dic 96 / Inicio
Operaciones )
Horizonte 8.60% 6.01% 4.96% 6.89%.
Integra 7.92% 5.33% 6.27% 6.80%
Nueva Vida 10.24% 5.39% 5.49% 7.94%
Profuturo 10.62% 5.92% 7.43% 7.65%
El Roble! 7.47% 3.52% - -

Unién 7.87% 5.84% 4.64% 7.17%
Promedio Sistema 8.58% 5.55% 5.83% 7.14%

VEl fondo de pensiones de AFP El Roble fue absorbido por Profuturo AFP a partir del 13 de setiembre.
Fuente: Superintendencia de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.
Elaboracion: Coyuntura Economica-CIUP.
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La recaudacion anual de las AFPs alcanzo los S/.864,351 miles, de los cuales
el 22.7% corresponde a la recaudacion de AFP Horizonte; el 27.28%, a AFP
Integra; el 8.0%, a Nueva Vida; el 15.38%, a Profuturo; el 4.5%, a El Roble;
y el 21.82%, a Union.

Finalmente, podemos mencionar que el SPP se avisora como el inversionista
institucional mas importante de la economia, contribuyendo al desarrollo
econdmico, pues permite aliviar la carga del Estado en cuanto al pago futuro
de pensiones. Asimismo, impulsa el ahorro interno, permite la modernizacion
del mercado laboral, incrementa la demanda de instrumentos financieros. Todo
ello contribuye con la incorporacion del sistema financiero peruano al mercado
de capitales. Ademas, ha dinamizado el sistema de seguros a través de los

seguros previsionales y los seguros de vida.

2.4.7 Bolsa de Valores de Lima

Las reformas estructurales dadas en el mercado de valores, unidas a la
internacionalizaciéon y la globalizaciéon por las que éste atraviesa, han hecho
posible el incremento de los volimenes negociados y la participacion mas
activa de los inversionistas institucionales, tanto nacionales como extranjeros,
asi como el mayor desarrollo del mercado primario.

Durante 1996, la Bolsa de Valores de Lima negocié S/.20,960.3 millones,
monto superior en 76.7% al de 1995. De dicho monto, el 45.1% correspondio
a operaciones al contado; el 13.7%, a operaciones de reporte; mientras que el

41.2%, a operaciones efectuadas en mesa de negociacion.

Por otro lado, en el mercado extrabursatil, donde se negocian acciones inscritas
en bolsa, se transé S/.1,261 millones. El monto negociado en diciembre fue de
S/.559.4 millones; éste representa el 44.3% del total negociado durante el afio.
Ademds, las acciones que mas se transaron en este segmento fueron las
acciones del Banco del Sur, acciones de capital de la Compafiia Embotelladora
Latinoamericana S.A. y Nicolini S.A.

Asimismo, las transacciones en mesa de negociacion alcanzaron los S/.8,636.4
millones; dicho monto tuvo un incremento de 634%, en relacion al total
negociado el afio previo. Las operaciones al contado captaron el 94.4%; las
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operaciones doble contado plazo, el 4.8%; mientras que el 0.8% restante se
realizo bajo la modalidad de operaciones de reporte en mesa.

En cuanto al indice General Bursatil, éste mostrd6 un incremento de 10.9 %
durante el afio 1996. A nivel sectorial, los que mostraron una caida en sus
respectivos  indices en términos nominales fueron los sectores  Servicios
Publicos (-0.2%) e Industriales del Trabajo (-7.6%), mientras que los sectores
que mostraron un incremento en su respectivo indice fueron los sectores Bancos
(31.5%), Mineras de Capital (41.6%) y Seguros (33.3%).

Grafico No. 2.13

EVOLUCION DEL INDICE GENERAL BURSATIL
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2.4.8 Sistema asegurador

El sistema asegurador se caracteriza por mostrar un crecimiento sostenido, una
solvencia patrimonial y una permanente adaptacion e innovacién tecnologica.
Esto es fruto de la estabilidad econdmica, la pacificacion del pais, la moderni-
zacion de los regimenes provisionales, el mejoramiento de los mniveles
econdmicos de las familias y el deseo de una mejor calidad de vida de la
poblacion.

También se ha producido la participacion accionaria de empresas aseguradoras
internacionales -lideres en el sector asegurador mundial- que ha permitido
obtener adicionalmente importantes aportes en los aspectos tecnologicos y de
soporte reasegurador.

El ranking de las empresas aseguradoras, segun la utilidad del ejercicio, sitia
a la compafiia aseguradora EIl Pacifico Peruano Suiza en primer lugar con el
49% de la utilidad total de! sistema asegurador, seguida de Aseguradora Coéndor
con el 14% y Aseguradora Rimac-Internacional con el 12%.

2.5 Sector externo

En 1996, el saldo de la balanza comercial fue negativo en US$1,996 millones,
8.6% menor respecto al déficit del mismo en 1995. Dicho resultado se debe
basicamente al mayor incremento que registraron las exportaciones (5.8%) en

relacion a las importaciones (1.7%).

Sin embargo, el dinamismo observado tanto en las exportaciones como en las
importaciones fue inferior al registrado en 1995, afio en el que las respectivas
tasas de crecimiento fueron de 22% y 38.6% respectivamente.

El moderado crecimiento de las exportaciones no se vio reflejado en un mayor
déficit de la cuenta corriente debido a la caida del ritmo de crecimiento de las
importaciones, consecuencia de la politica de ajuste fiscal que redujo la tasa de
crecimiento del PBI.

El enfriamiento llevd a la economia a un crecimiento de tan solo 2.8%
(comparado con el 7% de 1995), lo cual afectd6 la demanda de insumos, bienes
de capital y bienes de consumo duraderos. A esto se le afiaden los efectos
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negativos del deterioro de los términos de intercambio: la caida de los precios
de nuestros principales productos de exportacion (cobre y café), que afectdo la
evolucién de las exportaciones tradicionales; y el incremento de las cotizaciones
de nuestras principales importaciones (petroleo y granos) contrarrestd la caida

de los volumenes comprados.

La politica de ajuste incidi6 mas sobre la importacion de bienes de capital, lo
cual es un reflejo de la caida de la inversion bruta interna que disminuyé 0.5%
respecto a 1995.

La prohibicion de las importaciones de autos de segunda mano -decretada a
principios de 1996- introdujo un factor de distorsion en el analisis. En efecto,
si no se consideran estas compras del exterior se veria que las importaciones
de bienes de capital registraron una tasa de crecimiento en 1996 que, si bien
es menor a la de 1995 (mas de 50%), es de mas del 10% que es aln
significativa.

srafico 2.14
Grifico No. 2.14

EVOLUCION DE LA BALANZA COMERCIAL 1996
(Millones de US$)

Fuente: BCRP.
Elaboracion: Coyuntura Econémica - CIUP.
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2.5.1 Exportaciones

El total de exportaciones sumé US$5,897 millones en 1996, un crecimiento de
5.8% respecto a 1995. Las exportaciones tradicionales, que representaron el
71.4% del total de exportaciones, alcanzaron los US$4,213 millones (aumento
de 5.8% respecto a 1995).

Las exportaciones mineras, que disminuyeron su participacion en el total de
exportaciones de 466.8% a 45%, aumentaron 1.7% (de US$2,609 a US$2,654
millones). Dicho incremento se vio mermado debido a la baja en el precio del
cobre (-22.9%) y el molibdeno y, en menor medida, por la menor produccion
de hierro de Shougang, que se recuperd en diciembre pero que no bastd para
cubrir dicha brecha.

Las exportaciones de petroleo y derivados se vieron favorecidas por la subida
de los precios internacionales de crudos y derivados (23.9%), en respuesta a las
tensiones entre Irak y los Estados Unidos de América, y a la suspension del
acuerdo logrado entre Irak y las Naciones Unidas para la venta de petrdleo
iraqui a cambio de alimentos y medicinas. Este incremento en precios y el
mayor volumen vendido al exterior permitieron que las exportaciones de este
rubro se incrementaran en 46.3% (de US$241 a US$353 millones) y aumenta-
ran su participacion de 4.3% a 6%.

La reduccion en el precio del café (18.3%) fue una de las causantes del
descenso de US$345 a US$297 millones (-13.9%) en las exportaciones
agricolas, las que disminuyeron su participacion de 6.2% a 5%.

Las exportaciones pesqueras, que aumentaron su participacion de 14.1% a
15.4%, experimentaron un incremento de US$785 a US$909 millones en 1996
(15.7%). Este ascenso obedecid en gran parte al aumento en las exportaciones
de harina de pescado, que se origind principalmente por el alza significativa de
su precio que fue de 32.5%.

Por su parte, las exportaciones no tradicionales, que representaron el 25.8% del
total de exportaciones, sumaron US$1,590 millones, cifra que supone un

aumento de 10.5% respecto a 1995.
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Las exportaciones agropecuarias ascendieron de US$274 a US$323 millones
(18%) y aumentaron su participacion de 4.9% a 5.5%. Aqui destacaron las
mayores ventas de cochinilla y harina de flores de marigold.

El aumento de las ventas de colorantes (debido al incremento en el precio de
la cochinilla), productos tensoactivos (de tocador y de limpieza), y aceite
esencial de limon aumentaron la participacion de 2.4 a 2.8% de las exportacio-
nes quimicas. A su vez, éstas se incrementaron de US$132 a US$167 millones.

En respuesta a los mayores embarques de prendas de vestir y otras confeccio-
nes, las exportaciones textiles diminuyeron su participacion de 7.9% a 7.7%;
aunque en términos monetarios éstas aumentaron de US$438 a US$455

millones.

Debido a la disminucion en las ventas al exterior de crustaceos y moluscos
congelados (-26.1%), las exportaciones pesqueras disminuyeron de US$223 a
US$212 y su participacion en el total exportado cayo de 4% a 3.6%.

2.5.2 Importaciones

En 1996, las importaciones totalizaron US$7,893 millones, monto superior en
1.7% a las de 1995. Cabe sefalar que las estadisticas de las importaciones
incorporan por primera vez las cifras correspondientes al Régimen Simplificado
de las Importaciones, las cuales totalizaron US$74 y US$99 millones para 1995
y 1996 respectivamente.

La importacion de bienes de consumo presentd6 un mayor dinamismo en 1996
(3.5%), con un fuerte incremento en las compras de bienes no duraderos (16%),
principalmente en los productos alimenticios elaborados (3.6%), y un descenso
en los electrodomésticos, indicio del deterioro de los ingresos de la poblacion
producto de la desaceleracion del ritmo de crecimiento econémico.

Las importaciones de los principales alimentos sumaron US$821 millones;
monto superior en US$188 millones (299.7) a 1995. Aproximadamente, el 60%
de dicho incremento (US$188 millones) se explico por los mayores precios

internacionales, principalmente del trigo y del maiz.
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Por su parte, la importacion total de insumos casi no registr6 variacion alguna,
debido a que la menor importacion de insumos para la industria que pas6é de
US$2,481 a US$2,316 millones, con una caida de -6.7%, fue compensada con
las mayores compras de i) combustibles, que pasaron de US$594 a US$734
millones, aumentando en 23.6%; y ii) insumos para la agricultura, que pasaron
de US$162 a US$187 millones, creciendo en 15.5%. En este sentido, cabe
resaltar las menores importaciones realizadas bajo el régimen de admision
temporal, las cuales reflejaron las menores compras de concentrados de cobre
por la fuerte reduccion en la cotizacién internacional del metal y, en menor
medida, por los menores voliimenes.

La importacion de bienes de capital se incrementd ligeramente en US$24
millones, por el mayor ingreso de bienes para la industria (de US$1,492.5 a
US$1,729.4), a pesar del descenso de los equipos de transporte (de US$660.3
a US$479.7), de bienes para la agricultura (de US$36 a US$21.3 millones) y
de materiales (de US$207 a US$189, -8.4%).

2.5.3 Balanza de pagos

La reduccion del déficit de la balanza de cuenta comente ha sido de 1.2% del
PBI, pasando de 6.6% del PBI en el tercer trimestre de 1995 a 54.% del PBI
en el mismo periodo de 1996. Esto se explica principalmente por la disminu-
cion de US$65 millones en el saldo negativo neto por servicios durante el
tercer trimestre de 1996, el cual ascendi6 a US$131 millones; asi como a la
disminucién del déficit por renta de factores en US$137 millones, resultado del
menor servicio de intereses de la deuda publica. Sin embargo, debido
principalmente al aumento en la inversiéon directa del sector privado, el déficit
en la balanza de pagos de 1.2% del PBI, que se registrd6 en el tercer trimestre
de 1995, se convirti0 en un superavit de 7.4% del PBI para el mismo periodo
en 1996, lo que representa un total de US$1,152 millones.

El saldo negativo neto por servicios durante el tercer trimestre de 1996
ascendio6 a US$131 millones, registrando una mejora respecto al déficit de
similar periodo del afio anterior, debido al incremento del saldo positivo de la
cuenta de viajes (US$52 millones) y a la disminucion del saldo negativo por
transportes (US$20 millones).
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Respecto al rubro viajes, el ingreso de divisas obtenido por turismo receptivo
llegd a los US$196 millones, superior en 34% a lo obtenido en el tercer
trimestre de 1995, reflejando aumentos de 15% en el numero de entrada de no
residentes al pais y de 17% en el gasto por persona realizado por dichos
visitantes. Los servicios por transporte tuvieron una mejora de US$20 millones
en su saldo negativo, debido al menor costo de flete en el transporte interna-
cional de carga de las naves extranjeras y al incremento de los ingresos por
venta de pasajes en el exterior de aerolineas nacionales.

El servicio pagado de capital e intereses durante este periodo fue de US$347
millones, monto superior en US$103 millones al registrado en similar periodo
de 1995. De igual manera, en el periodo enero-setiembre de 1996 se registraron
pagos ascendentes a US$961 millones, superiores en US$140 millones respecto
a similar periodo de 1995. Cabe resaltar que, en ambos casos, los incrementos
obedecen a los mayores pagos efectuados tanto al Club de Paris como a la
banca internacional. Esto ultimo como resultado de los pagos parciales de
intereses estipulados en el acuerdo Brady con esta fuente financiera.

Al cierre de 1996, las RIN del BCRP ascendieron a US$8,540 millones,
incrementandose en US$1,899 millones respecto al afio anterior. Esta variacion
fue consecuencia de las compras de moneda extranjera en la mesa de
negociacion (US$1,240 millones); los intereses netos ganados por los depdsitos
mantenidos en el exterior (US$55 millones); los mayores depdsitos del sistema
financiero y el sector privado (US$958 millones) y los depositos del sector
publico (US$824 millones); operaciones que fueron parcialmente neutralizadas
por las ventas de moneda extranjera al fisco para el pago de deuda publica
externa (US$802 millones) y las ventas de moneda extranjera al sector publico
(US$107 millones).

En 1996, el Pert logré importantes acuerdos vinculados a las negociaciones con
los principales acreedores internacionales. La deuda con el Club de Paris fue
reprogramada al 80% del servicio de la deuda pre cut off, concesional y
comercial, comprendidos entre abril de 1996 y diciembre de 1998, por un total
de US$1,312 millones. El monto reprogramado de 1la deuda comercial
(US$1,097 millones) se amortizara en 20 afios; mientras que el monto de la
deuda concesional (US$215 millones) se amortizara durante 22 afios.
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En relacion a las negociaciones con la banca comercial internacional a través
del Plan Brady, los bancos acreedores ya habrian escogido las alternativas del
menu de opciones propuesto. De acuerdo con estimaciones preliminares, el
monto total se reduciria en un 50% y el servicio anual bordearia los US$250-
300 millones.

2.5.4 Inversion extranjera

Al 31 de diciembre de 1996; el stock de la inversion extranjera registrada ante
la Comisiéon Nacional de Inversiones y Tecnologias Extranjeras (CONITE)
alcanzé el monto de US$6, 259.73 millones, lo que significa una variacion de
US$763.35 millones con respecto al stock registrado a diciembre de 1995. Vale
la pena mencionar que, si hacemos esta misma comparacion con el afio 1993,
el stock aument6 a US$4,594.35 millones.

Grifico No. 2.15

STOCK DE INVERSION EXTRANJERA 1989-1996
(Millones de USS$)

8,000
6,000

4,000

2,000

1991 1992

19931994 1995

1996

Fuente: CONITE.
Elaboracion: Coyuntura Econoémica - CIUP.




Informe anual de la economia peruana: 1996 61

Durante el mes de diciembre, CONITE registr6 un fluyjo de inversiones
extranjeras equivalente a US$20.30 millones. Del referido monto, US$19.45
millones provienen de inversiones iniciales o comprometidas durante el afio

1996.  Asimismo, debemos indicar que la inversion extranjera pendiente de
registro, es decir, la que ha ingresado pero todavia no se tiene registrada, se
estima en US$1,658.45 millones.

La inversion extranjera entre 1993 y el presente aflo ha sido generada
principalmente por el proceso de privatizacion de empresas del Estado,
habiéndose sin embargo concretado importantes inversiones destinadas a
capitalizar y fortalecer empresas existentes en el pais, asi como a la constitu-
cion y el desarrollo de nuevas empresas. Durante el mencionado periodo, el
sector minero ha sido uno de los mas dinamicos y el de mayor expectativa para
los inversionistas extranjeros; y el incremento de la inversion extranjera
registrado en dicho sector alcanzé los US$468 millones. Existen ademas
compromisos de inversion, asumidos principalmente a través del proceso de
privatizacion, asi como por proyectos especificos y la ampliacion de otros ya
existentes. De la misma manera, el proceso de privatizacion ha generado
importantes flujos de inversion extranjera en el sector de energia, los cuales
alcanzan un monto de US$1,078.18 millones.

En lo que concierne al sector industrial, se vienen observando importantes
fluyjos de inversion extranjera destinados tanto a la capitalizacion de empresas
existentes como al desarrollo de nuevos proyectos. En el periodo indicado, las
inversiones se incrementaron en US$424.34 millones. Por otro lado, se han
efectuado inversiones importantes en el sistema financiero bancario, empresas
Administradoras de Fondo de Pensiones y otras empresas financieras no
bancarias, habiéndose producido un incremento de US$451.29 millones en el
periodo antes indicado.

Las mejores perspectivas para el sector turismo son el resultado de una visién
favorable para el futuro, producto no soélo de los efectos positivos de la
pacificacion y la recuperacion econdmica, sino, ademds, de wuna mejora
sustancial en lo referente a las vias de comunicaciéon. Asimismo, la privatiza-
cion ha jugado un papel importante al promover una mejor calidad de los
servicios, lo cual gira fundamentalmente en torno al concepto de satisfaccion
del cliente. En cuanto a la inversidbn extranjera en este sector, durante el
periodo indicado, ésta se incrementd en US$16.85 millones.
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2.5.5 Procedencia y destino de la inversion extranjera

Nueve paises concentran el 91.38% del stock total de inversion extranjera
registrada al 31 de diciembre de 1996, mientras que solo tres de ellos, Espaia,
Reino Unido y los Estados Unidos, acumulan el 72.64% del total del stock
registrado.

Espafia, que acumula una participacion del 37.89% (US$2,371.83 millones),
ha  orientado sus inversiones  principalmente al sector = comunicaciones
(US$2,002.19 millones) y al sector finanzas (US$224.21 millones). Las
inversiones provenientes del Reino Unido, que representan el 17.41% del
total (US$1,090.07 millones), estan destinadas principalmente a los sectores
mineria, energia e industria. La participacion de los EE.UU. representa el
17.34%  (US$1,085.34 millones) del stock total; sus inversiones estan
orientadas a las actividades de los sectores minero, energético, industrial y

petrolero.

Grafico No. 2.16
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Cuadro No. 2.8

VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
DE LIMA METROPOLITANA SEGUN GRANDES GRUPOS

1996 | indice | (1) @ | 0 @ ®) ©) ™ ®)
gene-
ral
Enero 1.2 1.8 0.6 0.3 0.5 0.9 0.2 0.6 0.8
Febrero 1.5 23 0.2 0.9 0.3 0.8 -0.2 0.9 0.5
Marzo 1.4 1.3 0.8 1.4 0.5 1.2 0.5 4.7 0.8
Abril 0.9 0.9 0.7 0.8 1.3 1.3 0.4 0.9 0.6
Mayo 0.7 0.4 1.0 22 0.9 1.4 2.0 -0.6 0.7
Junio 0.5 -0.9 0.9 1.0 0.6 1.4 10.1 0.3 0.4
Julio 1.4 2.1 0.4 0.8 0.3 0.6 0.7 0.0 0.3
Agosto 0.9 1.2 0.4 0.1 0.6 1.3 0.4 0.8 0.7
Setiembre 0.3 0.2 0.4 0.3 0.7 1.4 0.4 0.9 0.4
Octubre 0.7 0.8 0.4 1.5 0.6 1.1 0.0 0.3 0.4
Noviembre 0.5 0.0 0.6 1.8 0.7 1.0 1.3 0.6 0.7
Diciembre 1.2 0.7 0.5 1.5 0.5 0.6 7.0 0.3 0.3

Rubros: (1) Alimentos y bebidas, (2) Vestido y calzado, (3) Alquiler y vivienda, (4) Muebles, enseres
y mantenimiento, (5) Cuidado y conservacion de la salud, (6) Transporte y comunicaciones, (7)
Esparcimiento, diversion y enseflanza, y (8) Otros bienes y servicios.

Fuente: INEL

Elaboracion: Coyuntura Econémica-CIUP.

Durante los siguientes meses, los precios registraron incrementos mucho
menores, lo cual confirma que la tendencia de largo plazo de la inflaciéon es
decreciente. Inclusive, durante el mes de sectiembre, se alcanz6 una cifra
historica de 0.3%, la inflacion mensual mas baja alcanzada desde 1972.
Tomando en cuenta ya todos los meses de 1996, la inflacion estuvo liderada de
acuerdo con el INEI por el aumento en los servicios privados (Alquiler y
vivienda, Cuidado y conservacion de la salud y Transportes y comunicaciones),
mientras que los productos industriales y agropecuarios se incrementaron por
debajo de la inflacion promedio. (ver Cuadro No. 2.9).
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Cuadro No. 2.9

VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
DE LIMA METROPOLITANA SEGUN GRANDES GRUPOS: 1996

(Informacién anual)

Alimentos y bebidas 11.3
Alquiler, viviendas y com. eléctricas 13.32
Cuidado conserv salud. 13.79
Esparcimiento y ensefianza. 6.47
Muebles, enseres y mant. 7.76
Otros bienes y servicios. 5.52
Transportes y comunicaciones 24.67
Vestidos y calzados 7.11

Fuente: INEL
Elaboracion: Coyuntura Econémica-CIUP.

Finalmente, cabe resaltar que a pesar de no lograr ain niveles internacionales,
el Perti sigue siendo uno de los paises con menor tasa de inflacion en la region
(ver Cuadro No. 2.10)

Cuadro No. 2.10

VARIACION PORCENTUAL DEL iNDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR DURANTE 1996 EN AMERICA LATINA

Argentina 0.1
Chile 6.6
Bolivia 8
El Salvador 8
Paraguay 8.2
Brasil 9.9
Perti 11.8
Costa Rica 14
Colombia 21.6
Uruguay 243
Ecuador 25.5
Meéxico 27.7
Venezuela 103.2

Fuente: INEL
Elaboracion: Coyuntura Econdémica-CIUP.
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2.6.1 El precio de las tarifas publicas y de los servicios publicos

Dentro del marco del proceso de privatizacion, el gobierno ha vendido casi en
su totalidad las empresas destinadas a la produccion de servicios publicos.
Existe la percepcion de que el manejo financiero de estas empresas ha
cambiado después de la privatizacion, asi como los niveles de eficiencia. Sin
embargo, el traspaso del sector publico al sector privado ha traido consigo
también un incremento en las tarifas cobradas, que son coherentes con una
politica de tarifas reales, a las cuales se pretende llegar de manera paulatina.

En el Cuadro No. 2.11 se puede apreciar la variacion porcentual de las
principales tarifas durante 1996. Dentro de éstas, destaca el incremento de los
combustibles, que en su conjunto tuvieron un incremento de 20.4%: son
notables los aumentos que sufrieron los precios del Residual 6 (52.6%) y del
Diesel (24.6%). Este incremento se explica en gran medida por el aumento en
el precio mundial de los combustibles que se produjo durante 1996. Este
incremento coincidid con el inicio de la privatizacion por partes de Petropert,
la cual generd protestas, pues se interpretd que la privatizacion era la culpable
de la subida de los precios. Pese a esto, entendemos que existia un desfase
entre el precio cobrado por Petropert y la tarifa real, por lo cual se esperaba
que se produjera algtin ajuste después de la privatizacion.

Para el caso de los servicios telefonicos, pese a no producirse un incremento
en la tarifa por llamada adicional, el costo de la tarifa bésica (corresponde a
una tarifa por 100 llamadas locales de 3 minutos, aplicable en Lima Metropoli-

tana) se incremento en 34.3%.

En el mediano plazo, se espera que, como consecuencia de la privatizacién, una
mayor proporcion de la poblacion tenga acceso a los servicios publicos.
Aprovechando las economias de escala del caso, y considerando el mayor nivel
de competencia en los mercados, se espera que las tarifas reales alcancen

niveles internacionales paulatinamente.
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Cuadro No. 2.11

INDICE DE LOS PRINCIPALES PRECIOS Y TARIFAS : 1996

Indice enero 1996 Indice diciembre 1996 % porcentual

ene - dic 1996
Combustibles 54 65 20.4%
Gasolina 84 octanos 58 63 8.6%
Kerosene 53 60 13.2%
Diesel 2 61 76 24.6%
Residual 6 38 58 52.6%
Gas licuado 94 100 6.4%
Tarifas eléctricas 72 76 5.6%
Residencial 287 299 4.2%
Industrial 117 123 5.1%
Agua potable 107 107 0.0%
Social 97 94 -3.1%
Doméstico 89 90 1.1%
Industrial 131 129 -1.5%
Tarifas telefénicas 67 71 6.0%
Basica 233 3i3 34.3%
Llamada adicional 40 40 0.0%

Fuente: PETROPERU y las resoluciones de las respectivas Comisiones de Tarifas.
Elaboracion: Coyuntura Econémica-CIUP.

2.6.2 Perspectivas

Todo parece indicar que la politica antiinflacionaria del gobierno se encuentra
bajo control. Conocidas ya las cifras correspondientes a los primeros meses de
1997, se prevé que la tasa de inflacion para 1997 sea de un digito, y se ubique
en el rango entre 8% y 9%, por debajo de la meta del gobierno. Esto sera
posible de mantenerse la remonetizacion de la economia, las expectativas de
inflacion decreciente, y la disciplina fiscal y monetaria.
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Cuadro No. 2.12

INFLACION Y DEVALUACION DEL TIPO DE CAMBIO DURANTE 1996

Tipo de cambio IPC Devaluacion Devaluacion Inflacién
1996 Enero 2.34 117.31 7.30% 0.9% 1.2%
Febrero 2.35 119.11 6.80% 0.4% 1.5%
Marzo 2.35 120.75 4.90% 0.0% 1.4%
Abril 2.36 121.8 4.90% 0.4% 0.9%
Mayo 2.40 122.69 7.10% 1.7% 0.7%
Junio 2.43 123.26 8.50% 1.3% 0.5%
Julio 2.44 124.95 9.90% 0.4% 1.4%
Agosto 2.46 126.11 10.30% 0.8% 0.9%
Setiembre 2.49 126.52 11.20% 1.2% 0.3%
Octubre 2.55 127.45 13.30% 2.4% 0.7%
Noviembre 2.58 128.04 12.20% 1.2% 0.5%
Diciembre 2.58 129.59 11.20% 0.0% 1.2%

Fuente: INEL
Elaboracion: Coyuntura Economica-CIUP.

2.7 Quehacer politico

Durante 1996, el escenario politico no ha sido particularmente favorable para
el gobierno. Una serie de hechos ocurridos tanto en el plano politico como en
el econémico han dafado significativamente la imagen del gobierno. Entre
éstos, destacan las tensiones y las luchas por el poder dentro de la clpula
gubernamental, asi como la percepcion de que Fujimori busca a toda costa su
reeleccion por un tercer periodo en el afo 2000. Aunado a esto, la dura politica
de enfriamiento econémico generd que el nivel de aprobacion del presidente
Alberto Fujimori caiga en casi treinta puntos durante 1996, lo cual contrasta
notablemente con la abrumadora victoria de Fujimori en las elecciones
presidenciales de 1995 (ver Grafico No. 2.17).
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Grafico No. 2.17

EVOLUCION DE LA APROBACION DE ALBERTO FUJIMORI
COMO PRESIDENTE DE LA REPUBLICA (1994-1997)
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A pesar de que el factor econdmico es quizds el mas decisivo en explicar la
caida de popularidad del Presidente, éste es tratado in extenso en las otras
secciones de este informe, por lo que aqui se reseflaran uUnicamente los
principales temas sobre los cuales ha girado la vida politica del pais a lo largo
de 1996: los escandalos que vinculan al gobierno con la corrupcion, el tema de
la reeleccion presidencial y, finalmente, el problema de la crisis de los rehenes
en la residencia del Embajador de Japén. Por ultimo, en este informe se incluye
también una cronologia minima de los principales eventos politicos acontecidos
tanto a nivel nacional como internacional.
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2.7.1 El gobierno y la corrupcién

El tema de las relaciones de poder dentro del gobierno y los vinculos de
personalidades del gobierno con las altas esferas de la corrupcion fue uno de

los temas mas comentados durante 1996.

Durante el transcurso de este aflo, se pudo comprobar la importante figura
politica que constituye el asesor presidencial Vladimiro Montesinos dentro del
gobierno. Durante el mes de setiembre, el narcotraficante Demetrio Chavez
Peflaherrera  (conocido popularmente como “Vaticano”), al momento de ser
juzgado, acus6 a Montesinos de haber recibido mensualmente la suma de
US$50,000 para que éste lo apoyara en sus actividades como narcotraficante.
La acusacion de “Vaticano” contra Montesinos despertd una corriente de
censura al asesor presidencial, por parte de la oposicion, y otra de defensa por
parte de altos personajes del gobierno, como la Fiscal de la Nacién, Blanca
Nélida Colan, el Ministro de Economia y Finanzas, Jorge Carnet, y el Jefe del
Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas, Nicolds Hermoza. Todos ellos
resaltaron la contribucion de Montesinos a la lucha contra el narcotrafico y el

terrorismo.

Posteriormente, la situacion se agravé aun mds al encontrarse 174 kilos de
cocaina dentro de un avion de la Fuerza Aérea, el cual antes habia sido avion
presidencial, asi como cuando un buque de la Armada fue detenido en Canada
por transportar drogas. Sin embargo, los rumores de la supuesta vinculacién del
gobierno con el narcotrafico se vieron despejados cuando el Director de la
Oficina Antidrogas de los Estados Unidos, el general (r) Me Caffrey, visitdo el
Peri en octubre y alabé la politica llevada a cabo por el gobierno peruano para
combatir el narcotrafico. Asimismo, destaco la labor del asesor presidencial
Vladimiro Montesinos, quien estuvo presente en la reunion con el presidente
Fujimori, a pedido del propio general Mc Caffrey.

2.7.2 El tema de la reeleccion presidencial

A pesar de que durante 1996 se ha producido un marcado deterioro en la
popularidad de Fujimori, el nivel de aceptacion del cual goza el Presidente es
cercano al 50%. Si persiste la carencia de lideres de oposicion, y Fujimori se
mantiene en esos niveles de popularidad durante los proximos afos, su victoria
en las elecciones presidenciales del afio 2000 no estaria descartada. Durante
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1996, el tema de la reeleccion recobré importancia y fue uno de los principales
temas de la discusion politica.

La reeleccion presidencial se encuentra sujeta a una interpretacion de la
constitucion; no queda ain claro si el primer periodo de gobierno de Fujimori
se considera 1990-1995 6 1995-2000. Durante 1996, se produjo un enfrenta-
miento entre la mayoria oficialista del Congreso y el Jurado Nacional de
Elecciones (JNE), cuando éste permitio la recoleccion de firmas por parte del
Foro Democratico para la realizacion de un “referéndum sobre la interpretacion
auténtica de la Constitucion”. Posteriormente, la Comision de Constitucion del
Congreso aprobd un proyecto que modificaba la Ley de Derechos y de
Participacion Ciudadana. En este sentido, para realizar el citado referéndum
seria necesaria la aprobacion del Congreso con por lo menos 48 votos que
apoyen la iniciativa. Los activistas del Foro Democratico inmediatamente
protestaron, sefialando que las leyes no tienen efecto retroactivo. Por otro lado,
los congresistas afirmaban que el referéndum aun no se habia iniciado, y que
la ley no se aplicaba. Finalmente, la decisiéon correspondia a la méxima
autoridad electoral, la cual decidi6 que la nueva Ley de Derechos y de
Participacion Ciudadana no se aplicaba al referéndum sobre la ley de reeleccion
presidencial, dejando pendiente la posibilidad de un referéndum.

Existi0 también la percepcion de que las acciones del gobierno se encontraban
orientadas a la reeleccion, como ocurri6 durante la evidente y abierta
confrontacion que se produjo entre el gobierno y el alcalde Alberto Andrade,
que cuenta con un nivel de aprobaciéon cercano a 80% y podria convertirse en
un candidato para las elecciones del afio 2000.

2.7.3 La crisis de los rehenes en la residencia del Embajador del Japon

El acontecimiento que tuvo mayor repercusion internacional durante 1996 fue
sin duda la toma de rehenes por parte del Movimiento Revolucionario Tupac
Amaru (MRTA) en la residencia del Embajador japonés Morihisa Aoki. Este
hecho cambié por completo el panorama politico, que en ese momento se
centraba en la crisis que habia sido generada por la detencién del general
Rodolfo Robles, en la sensacion de retroceso provocada por las contramarchas
en el proceso de reforma del Estado, y en las conversaciones que mantenia el
Perti con Ecuador.
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El comando terrorista, liderado por el cabecilla Néstor Cerpa Cartolini, asaltd
la residencia la noche del 17 de diciembre, cuando aproximadamente 800
personas se encontraban celebrando el cumpleafios del Emperador Japonés
Akihito. Entre los rehenes se encontraban importantes personalidades del
ambito politico, militar, académico y religioso (ver Cuadro No. 2.13). La gran
mayoria de rehenes fue liberada paulatinamente hasta quedar con 72 personas.

El MRTA plante6 claramente sus condiciones para la liberacion de los rehenes:
la liberacion inmediata de los emerretistas que permanecian en las carceles del
pais, la mejora de las condiciones de los centros penitenciarios y el cambio del
modelo econdémico neoliberal. El gobierno rechazd cualquier posibilidad de
liberacion de terroristas y planted6 como solucion la formacion de una comision
de garantes para entablar negociaciones que condujeran a una solucién pacifica.
El gobierno propuso como integrantes de dicha comision a monsefior Juan Luis
Cipriani, como representante de la Santa Sede, y a Michel Minig, como
representante de la Cruz Roja Internacional.

El MRTA acepté la formacion de una comisién de garantes, pero manifestd que
deseaba que como parte de dicha comision se encontrara un representante de
Guatemala, pais donde recientemente el gobierno habia firmado un tratado de
paz con la guerrilla, poniendo fin a veinte afos de guerra civil. Dado que la
situacion en Guatemala era totalmente distinta a la del Perd, y con el fin de
evitar comparaciones que pudieran distorsionar la imagen del problema en el
exterior, el gobierno rechazé esta propuesta del MRTA, y nombré finalmente
al Embajador de Canadd en el Pert, Anthony Vincent, como tercer miembro

de la comision de garantes.

El 22 de abril de 1997, la crisis de los rehenes llegdb a su fin con la incursion
armada a la residencia del Embajador del Japén. Como resultado de ello fueron
liberados todos los rehenes, aunque perdi6 la vida uno de ellos, el Dr. Carlos
Giusti. De igual modo, dos miembros de las Fuerzas Armadas murieron en el
ataque, asi como los 15 terroristas.

Entre las principales preocupaciones que surgieron por este episodio estuvo la
del impacto que podia tener sobre la economia. Afortunadamente, a nivel
internacional, este hecho ha sido considerado como un incidente aislado. A

pesar de que en el mercado bursatil se produjo inicialmente una caida, los
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niveles se han recuperado e inclusive se encuentran hoy por encima de los que

habia antes de la crisis.

Cuadro No. 2.13

LISTA DE ALGUNAS DE LAS PERSONALIDADES QUE EL MRTA
MANTUVO COMO REHENES EN LA RESIDENCIA DEL EMBAJADOR

DEL JAPON

La siguiente es la ndomina extraoficial de algunos de los rehenes que el
comando del MRTA retuvo en la residencia del Embajador del Japon
en Lima, tomada por asalto el 17 de diciembre pasado.

Ministros de Estado

Francisco Tudela, Ministro de Relaciones Exteriores del Pera.

Rodolfo Muiante, Ministro de Agricultura del Pert.

Embajadores

Morihisa Aoki, Embajador del Japon.

Jorge Gumucio, Embajador de Bolivia.

Funcionarios militares y policiales

Vicealmirante Luis Giampetri, Presidente del Instituto del Mar Peruano.

General Alfonso Villanueva, Jefe de la Direccion de Inteligencia Policial.
General Guillermo Bobio, Jefe de la Seguridad del Estado.

Coronel Jaime Valencia, Jefe de la Division de Secuestros.

Corone! Marco Miyashiro, ex Jefe de Unidad Delta de la DINCOTE.
General Julio Pinto, Secretario de la Direccion Superior de Policia.
General Hugo Vera, Director de la Division Economia de la Policia.
General Carlos Dominguez, ex Jefe de la Dincote.

Funcionarios del Estado

Ricardo Kamiya, Secretario General de la Presidencia.

Carlos Tsuboyama, Viceministro de la Presidencia.

Juan Mendoza, Viceministro de Energia y Minas.

Samuel Matsuda Viceministro de Agricultura.

Magistrados “

Moisés Pantoja, ex Presidente de la Corte Suprema de Justicia.

Hugo Sivina, miembro de la Corte Suprema.

Alipio Montes de Oca, miembro de la Corte Suprema.

General Maximo Rivera, ex Jefe de la Direccion Nacional contra el Terrorismo.

Mario Urrelo, miembro de la Corte Suprema.
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Carlos Giusti, miembro de la Corte Suprema.

Luis Serpa, miembro de la Corte Suprema.

Congresistas

Samuel Matsuda, Presidente de la Comision de Descentralizacion.
Eduardo Pando, Presidente de la Comision de Mineria.

Carlos Blanco, Presidente de la Comision de Presupuesto.

Luis Chang, Presidente de la Comision de Economia.

Gilberto Siura, Presidente de la Comision de Defensa y Orden Interno.
Personalidades

Pedro Fujimori, hermano menor del presidente Alberto Fujimori.

Juan Julio Wicht, sacerdote jesuita y profesor universitario (rehen voluntario)
Jaime Bisso, Gerente del Banco Regional del Norte (privado).

Fuente: EI Comercio.
Elaboracién: Coyuntura Econémica-CIUP.

2.7.4 Perspectivas

El gran nivel de aceptacion del que gozd el presidente Fujimori durante la
primera etapa de su gobierno (1990-1995) puede explicarse por diversas
razones. Las reformas macroeconémicas fueron relativamente exitosas: se pudo
controlar la inflacion y la economia reportd tasas de crecimiento sin preceden-
tes. La poblacion percibid que existia un firme deseo por parte del gobierno de
transformar el pais y de aplicar reformas profundas. Una de las muestras mas
claras de esto fue la decision que tomoé el gobierno para lograr la pacificacion
nacional, logrando la captura de los lideres de Sendero Luminoso y el MRTA.
La imagen que Fujimori proyectd en el pais y en el exterior fue la de un
hombre fuerte y no intimidable. Sin embargo, gran parte de la poblacion que
le otorgd a Fujimori su voto de confianza en las elecciones presidenciales, se
ha sentido defraudada por los pobres resultados econdmicos alcanzados durante
1996 y porque no perciben mejoras en sus niveles de vida. Durante los
proximos afios, Fujimori se encontrard en una encrucijada: por un lado, debera
respetar los lincamientos del duro programa del Fondo Monetario Internacional
(FMI), los cuales implican disciplina fiscal y monetaria. Por otro lado, debera
compatibilizar esas duras medidas con las presiones sociales que buscan un
mayor gasto publico. De respetarse el programa econdmico, el gobierno buscara
ganar popularidad empleando otros medios, como ya lo ha empezado a hacer



Informe anual de la economia peruana: 1996 75

durante 1996 con la creacion del Ministerio de la Mujer, una aparente actitud
mas conciliadora con la oposicion, y el retraso de la reforma en el sector
publico y en algunas privatizaciones. No obstante, de lograrse el crecimiento
sostenido de los proximos afios, el Peri podra cumplir con las propuestas al
FMI y al mismo tiempo ir mejorando los indices de empleo y de pobreza.

3.  Informes especiales
3.1 Algunos apuntes sobre la regulacion en el Peru

En la actualidad es practicamente un consenso la importancia que tiene la
regulacion para el crecimiento y desarrollo econémico de un pais. A través de
una adecuada regulacion, el Estado puede determinar las reglas de juego para
crear y mantener un ambiente competitivo, interviniendo solo en aquellas areas
donde no existen propiamente mercados. Asi, por ejemplo, la asignacién de
derechos de propiedad privados puede reducir los costos de transaccion de los
agentes para la correccion de externalidades; el establecimiento de los derechos
de patentes puede incentivar la investigacion y el desarrollo; una legislacion
que desaliente las practicas anticompetitivas puede evitar la pérdida de
eficiencia social; la provision de informacién completa y simétrica a los
diversos agentes econdmicos puede incentivar la competencia, entre otros.
Asimismo, puede intervenir resolviendo  conflictos entre  privados  sobre
diferentes aspectos donde estd de por medio el interés publico o donde la
solucion privada seria demasiado costosa.

Desde inicios de la década actual, la perspectiva del gobierno peruano ha sido
la de implantar una economia de libre mercado, por lo que resulta necesario
proveer las bases para su adecuado funcionamiento. Como es sabido, este tipo
de economia supone que el sector privado es el que va a participar e invertir
en los diferentes sectores economicos. Para que asi sea, se requiere una
regulaciéon que promueva la introduccion de numerosas empresas que estén
dispuestas a competir en iguales condiciones de entorno.

Al respecto, Adam Smith sostenia que la eficiencia en la produccion podia
lograrse al contarse con un ordenamiento econdmico liberado a su propio
destino. La idea fuerza detrds de lo anterior es que ofrecer a los agentes del
mercado la posibilidad de perseguir sus propios intereses debiera redundar
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también en beneficio de la sociedad, puesto que cada individuo solo puede
lograr sus intereses concretos si contempla al mismo tiempo los intereses de los
demas. Al respecto, el mejor ejemplo es el de un productor que persigue la
maximizaciéon de beneficios en un mercado competitivo, para lo cual debe
fijarse en sus actuales clientes y en sus potenciales demandantes, asi como en
otros ofertantes que compiten con él.

Esta necesidad de regulacion se hace evidente no sélo para el mejor desenvol-
vimiento en la economia de mercado de las empresas privadas preexistentes y
de las que se creen, sino también (y quizds de manera mdas importante) para las
empresas privadas constituidas sobre la base de las empresas anteriormente
publicas. Es por ello que la mayor preocupacion por la regulacion aparece en
el pais cuando comienza el proceso de privatizacion de empresas publicas,
sobre todo el referido a las empresas del sector de servicios publicos.

En el presente articulo se realiza una sintesis de los avances alcanzados en
materia de regulacion sobre la defensa de la competencia, sobre los servicios
publicos y sobre el mercado de capitales.

3.1.1 Defensa de la competencia

Un ambito principal del quehacer del gobierno en una economia de mercado
es velar por el correcto proceder de las empresas participantes, de tal manera
que no observen comportamientos refiidos con la competencia. En el Pert, tal
funcién es desempefiada por el Instituto de Defensa de la Competencia y
Proteccion de la Propiedad Intelectual (INDECOPI), desde marzo de 1993.

De acuerdo con su ley organica, esta entidad reguladora cumple la labor de un
arbitro que garantiza la salud del sistema econdmico, a través del cumplimiento
de las reglas basicas de la competencia, sin intervenir ni distorsionar el
mercado. Asimismo, estd definido como wun ente autonomo y técnico que
corrige las fallas que el mercado presenta con procedimientos de andlisis y
resolucion basados en visiones modernas y estandares internacionales, sin

sujecion a intereses politicos ni econémicos.

INDECOPI cuenta con comisiones y oficinas especializadas en cada tema.
Estas son las siguientes:
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. La Comision de Libre Competencia se encarga de evitar practicas
monopolicas, controlistas y restrictivas de la competencia.

. La Comisiéon de Fiscalizacion de Dumping y Subsidios se encarga de
evitar y corregir las practicas desleales en el comercio internacional.

. La Comision de Proteccion al Consumidor garantiza al consumidor
informacion adecuada para asegurar sus derechos de eleccion.

. La Comisiéon de Represion de la Competencia Desleal debe supervisar
el cumplimiento de las normas de publicidad, al igual que el cumpli-
miento de las normas que reprimen la competencia desleal.

. La Comision de Reglamentos técnicos y comerciales se encarga de
aprobar las normas técnicas y metrologicas.

. La Comisiéon de Salida del Mercado se encarga de analizar todos los
documentos para el proceso de una liquidacion ordenada de la empresa
que lo solicita.

. La Comisiéon de Acceso al Mercado se encarga de eliminar las barreras
ilegales o irracionales que la burocracia estatal pueda generar.

. La Oficina de Signos Distintivos, la Oficina de Invenciones y Nuevas
Tecnologias y la Oficina de Derechos de Autor, las que se encargan de

la proteccion de los derechos de la propiedad intelectual.

A lo largo del afio pasado se resolvieron numerosos casos en cada una de las
comisiones del INDECOPI. Como evidencia, se citaran algunos ejemplos de
casos presentados y resueltos en las comisiones de Libre Competencia,
Dumping y Subsidios, y Competencia Desleal.

La Comision de Libre Competencia tiene la funciéon de velar por el cumpli-
miento de la Ley Antimonopolio, la cual prohibe que las empresas en un sector
apliquen practicas monopolicas u oligopdlicas. Un ejemplo muy conocido que
vale la pena mencionar es el caso del pollo. INDECOPI establecid6 una
denuncia de oficio a la Asociacion Peruana de Avicultura (APA) y a veinte
empresas ante la sospecha de wuna concertacion de precios. Se encontrd
evidencia de que las empresas productoras de pollo se reunieron para solucionar
un problema de sobreproduccion de pollos y que tomaron una serie de acuerdos
que habrian violado las bases de la competencia. Ante la comprobacion de
estos acuerdos, INDECOPI sancion6 a la APA y a los diferentes productores
de pollo con una multa que fue desde 10 UIT hasta 1,055 UIT. El objetivo de
esta fuerte sancion es evitar que se repitan estos hechos entre otros productores.
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Los industriales afectados han apelado tal sancion y, en la actualidad, el caso
se encuentra en la segunda instancia (el Tribunal del INDECOPI).

La Comision de Dumping y Subsidios se encarga de cuidar que la produccion
del exterior no ingrese a un pais a competir en condiciones ventajosas, producto
de haber sido subsidiada en su pais de origen o de haber discriminado precios.
Un caso de este tipo se ha dado con la leche importada de la CEE, los EE.UU.
y Nueva Zelandia, subsidiada por sus gobiernos. Luego de wun estudio
economico se determind que la leche proveniente de la CEE y los EE.UU. se
encontraba subsidiada, mientras que la de Nueva Zelandia tenia un bajo costo
como resultado de la eficiencia en su produccion. El problema era que si se
aplicaba una sobretasa para corregir el subsidio de los dos primeros, el tunico
beneficiado seria el tercer pais y no los productores nacionales de leche. Por
lo tanto, la decision del INDECOPI fue dejar las cosas tal como estaban y no

intervenir.

La Comision de Competencia Desleal se encarga de que las empresas no actiuen
usando medios ilicitos para aprovecharse del prestigio del competidor o para
desprestigiarlo ante los consumidores. Un ejemplo de lo anterior es el conflicto
entre los productores de margarina y de mantequilla. Los primeros hicieron
publicidad donde se sugeria que la margarina estaba hecha sobre la base de
leche, cuando en realidad la participacion de la leche en la margarina es menor
al 1%. Como respuesta, un productor de mantequilla realizé6 publicidad donde
sugeria que la margarina no era un buen producto por tener componentes
quimicos. Como resultado, el INDECOPI sancioné con multas y supresion de
la publicidad a las dos partes. El fundamento utilizado fue que las empresas en
conflicto pretendieron influir en la preferencia de los consumidores para obtener
beneficios, atentando contra la informacién completa que debe existir en los

mercados competitivos.

Antes de finalizar esta seccidon, es importante mencionar las mejoras alcanzadas
en el registro de marcas desde que el INDECOPI se hizo cargo de ello en
1993. Estas mejoras se aprecian tanto en la agilizacion de los tramites para el
otorgamiento de marcas como en una mayor proteccion efectiva de las mismas.
En el primer aspecto, se ha llegado a alcanzar un promedio de 3 meses, si no
hay oposicion, lo que constituiria el trdmite mas rapido de América Latina. En
el segundo aspecto, el cambio mas importante se ha dado en favor de la

inversion extranjera, al impedirse a los agentes domésticos que registren marcas
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extranjeras como suyas para luego vendérselas a los duefios originales (como
se hacia anteriormente por problemas de registros incompletos y desactualiza-
dos).

3.1.2 Servicios publicos

Las areas de interés donde han ocurrido cambios importantes son telecomuni-
caciones, electricidad y agua potable y alcantarillado.

En general, se puede apreciar que cuando el gobierno poseia el monopolio de
los servicios publicos no habia mayor preocupacion por la asignacion eficiente
de los recursos. Asi, los resultados revelaron un nivel de inversion bajo, mala
calidad en el servicio, poca variedad del mismo, escasa modernizacion de la
tecnologia para disminuir los costos, nimero no Optimo de trabajadores y
determinacion de tarifas bajo criterios politicos mas no técnicos.

Lo anterior es consistente con los hallazgos de diversos estudios en otras
realidades, los que sugieren que la produccién gubernamental involucra costos
mas altos que la produccion privada. La principal explicacion brindada para
ello es que en las agencias gubernamentales no existen incentivos para los
responsables de la reduccion de costos, principalmente porque el motivo de
maximizacion de beneficios suele estar ausente; mientras que en las empresas
privadas existen incentivos (pecuniarios y otros) para disminuir costos sin
sacrificar cantidades y calidades con el objetivo de incrementar los beneficios.

Esta falla del gobierno sugiere que la mejor estrategia a seguir consiste en dejar
la produccion de bienes y servicios en manos de las empresas privadas, y que
el gobierno les compre a aquéllas las cantidades que requieran para su propio
funcionamiento y para las politicas distributivas que considere pertinentes.

Es asi que cuando el gobierno peruano cambia de perspectiva y decide
propiciar la inversiéon via la privatizacion de las empresas publicas, es que
vuelca su preocupacion a formular un marco adecuado para fomentar la entrada
de empresas y generar un contexto competitivo. Asimismo, como es consciente
de las caracteristicas particulares de estos mercados, se ha encargado de
establecer entes reguladores que verifiquen que las empresas se comporten en
forma competitiva y no den lugar a grandes pérdidas de eficiencia social.
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3.1.2.1 Telecomunicaciones

En un mundo globalizado como el actual, las telecomunicaciones son de vital
importancia para el aumento de la productividad de las empresas e, incluso,
para lograr su éxito, al facilitar el acceso de las mismas al mercado internacio-
nal de una manera mas rapida y menos costosa. Para ello se necesita que las
telecomunicaciones en un pais tengan estindares internacionales, lo que no
sucedia en el Perd antes de 1994, cuando la provision de las telecomunicacio-
nes se encontraba en manos del sector publico y sujeta, por lo tanto, a

decisiones politicas.

Para que las empresas peruanas incrementen su ventaja comparativa en el
tiempo, la infraestructura del pais debe ser Optima, lo que suele ser mas factible
de lograrse en manos privadas adecuadamente reguladas. Es por ello que el
gobierno disefi6 un nuevo marco legal con el fin de promover la inversion
privada y la competencia en el sector de las telecomunicaciones. Asimismo,
transfiri6 la propiedad y cedié la provision del servicio a un operador telefonico
internacional, para que asumiera la tarea que el sector publico no habia podido
cumplir. El punto en discusion ha sido la conveniencia de haberle otorgado el
monopolio por 5 afios a dicho operador en lugar de haber permitido Ila
competencia desde un principio.

En todo caso, para evitar que la empresa monopolista se comporte como tal,
fijando un precio muy por encima del competitivo, despreocupandose de la
calidad del servicio, el gobierno ha creado al Organismo Supervisor de
Inversiéon Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL), el que se encarga de
simular condiciones de libre competencia y observar su cumplimiento para que
Telefonica se desenvuelva como una empresa eficiente. De manera especifica,
OSIPTEL determina los topes o techos a las tarifas telefonicas, de forma que
el precio del servicio esté acorde con los costos de provision. Asimismo, dicho
organismo permite el ingreso de nuevos proveedores de servicios y estimula la

competencia en dicho nivel.

Como resultado de lo regulado en este sector se observa el incremento de la
densidad de lineas telefonicas (desde 2.94 lineas por cada 100 habitantes en
1993 hasta 7.37 lineas por cada 100 habitantes en 1996), el incremento de la
variedad de servicios, entre los que se encuentran los de telefonia movil y el
acceso a la red de informacion mundial (Internet), el incremento de la calidad
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del servicio medido por la disminuciéon de reclamos solicitados?, y la
reestructuracion de tarifas en el sentido de reducir el costo variable de las
llamadas e incrementar el costo fijo del servicio.

En relacion al aumento de las tarifas, pareciera haberse llegado ya al fin de
dicho proceso. En este sentido, a partir del presente afio, podria esperarse que
las mejoras en la productividad lleven a un proceso de disminucién de tarifas
en términos totales (incluyendo las rentas fijas y las variables). Ademads, una
explicacion del alza progresiva de las tarifas ha estado en la inclusion del
financiamiento del tendido de cables en provincias; en la medida en que la
mayor parte de dicho tendido ya ha sido realizado, debiera propenderse a la
desaparicion de su cobro y con ello reducir las tarifas.

3.1.2.2 Electricidad

Como referencia del desempefio del sector se puede mencionar que, a inicios
de los afios noventa, el grado de electrificacion nacional llegaba tan solo al
52%, mientras que en Lima era de 79%. Ese bajo nivel de electrificacion puede
ser explicado principalmente por la escasa inversion, por la destruccion
continua de la infraestructura debido a la violencia terrorista y por la carencia
de una regulacion clara y precisa que fomente la competencia y la inversion.

Al igual que en el sector telefonico, las tarifas se encontraban subsidiadas.

En noviembre de 1992 se elabor6 un marco legal que pretende ser estable, con
el objetivo de incentivar el desarrollo del sector, por medio de una mayor
competencia e inversion en las actividades de generacion, transmision y
distribucion de energia eléctrica. Como resultado de ello, ya para el afio 1996,
se habia logrado privatizar alrededor de cinco empresas generadoras y cinco
empresas distribuidoras. Uno de los puntos mas importantes de dicha ley es
el referido a la Comision de Tarifas Eléctricas (CTE). Este se define como un
organismo técnico y descentralizado del Sector Energia y Minas con autonomia
funcional, econdmica, técnica y administrativa, para fijar las tarifas de energia
eléctrica. La autonomia que revela la CTE debiera garantizar la independencia

en la toma de sus decisiones y, por tanto, la eficiencia de sus operaciones.

2. Solo durante el afio 1996, el numero de reclamos presentados a nivel nacional se dividié
entre 5, y el nimero de reclamos procedentes se dividio casi entre 10.
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La determinacién de las tarifas, al igual que en los casos de los otros servicios
publicos, debe estar acorde con los costos marginales para evitar que la
empresa privada fije el precio en forma discrecional. Por lo tanto, se deben
estimar los costos de cada una de las etapas -generacion, transmision y
distribucion de energia- e identificar a los usuarios de cada una de ellas.

Las tarifas eléctricas se han venido incrementando progresivamente desde 1993,
pero, al igual que las tarifas telefonicas, se espera que empiecen a disminuir a
partir del presente afio. Ello es asi porque desde este afio se va a considerar el
menor coeficiente real de pérdida de electricidad en la elaboracion de las
tarifas, el que se sitia alrededor del 10% (cerca al Optimo internacional del
8%), producto de las inversiones para mejorar la infraestructura realizadas por
las empresas privadas de distribucion (Luz del Sur y Edelnor). Hasta ahora se
ha venido utilizando un coeficiente de pérdida de 15%, a manera de premio a
las empresas distribuidoras por la inversion efectuada. A manera de referencia,
cuando la distribucion eléctrica era manejada por empresas publicas, el
coeficiente de pérdida era de aproximadamente 20%, como resultado de la baja
calidad de la infraestructura existente. Por otro lado, la capacidad de generacion
eléctrica se ha incrementado en mas de 20%, como consecuencia de las
inversiones hechas por EDEGEL y ETEVENSA.

3.1.2.3 Aguay alcantarillado

La regulacion de los servicios de agua potable y alcantarillado es imprescindi-
ble, en la medida en que éstos son generadores de externalidades, tanto en la
produccion como en el consumo. Las externalidades sobre la produccion
aparecen al disponerse libremente del recurso agua que, por un lado, incentiva
su sobreutilizacion y que, por otro lado, permite su contaminacion. Esta
contaminacién es la principal causante de externalidades negativas en el
consumo, pues genera la posibilidad de contraer algunas enfermedades al

utilizar dicha agua para el consumo humano, y contagiar asi a otras personas.

Las instituciones comprometidas con el funcionamiento de los servicios de
saneamiento son basicamente tres en la actualidad: la empresa publica Servicio
de Agua Potable y Alcantarillado de Lima (SEDAPAL), los gobiernos
municipales (distintos a Lima Metropolitana) y la Superintendencia Nacional
de Servicios de Saneamiento (SUNASS). En el caso de los gobiernos
municipales, se les ha asignado la propiedad de las 30 empresas de agua
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potable y alcantarillado, por lo que son los responsables de la explotacion de
los servicios y son quienes deben otorgar la concesion a las entidades
prestadoras de servicios, sean ¢éstas publicas, privadas o mixtas. En Ia
actualidad vienen brindando el servicio las antiguas empresas de agua y
alcantarillado convertidas en sociedades autonomas con el capital social a
nombre de las municipalidades distintas de su ambito de accion.

De los tres servicios publicos discutidos, éste es el uUnico que ain no ha sido
privatizado y se han dado algunas seflales de que esta situacion no cambiaria
al menos en el mediano plazo. Sin embargo, la Ley General de Saneamiento
prevé la posibilidad de que las actuales empresas otorguen en concesion parte
o la totalidad de sus actividades a empresas privadas nacionales o extranjeras.

A pesar del inconveniente anterior, el gobierno ha empezado a introducir
cambios graduales en la politica tarifaria, a fin de incentivar la eficiencia en el
sector y estimular la inversion privada. Una medida en particular ha sido la
creacion de la SUNASS, la que debiera permitir el establecimiento de un nuevo
y eficiente sistema de tarifas que se base en la evaluacién econémica de la
estructura de costos, especificamente del costo marginal. No obstante, hasta la
fecha no se han concretado los criterios técnicos del sistema de tarifas, lo que
constituye una traba mas para continuar con el proceso de privatizacion.

Debe reconocerse, sin embargo, que en relacion a las tarifas se ha establecido
un proceso gradual que comprende tres etapas: una preparatoria, una de
mejoramiento 'y una definitiva. En la primera etapa, que debiera durar
aproximadamente 18 meses (y es en la que nos encontramos en la actualidad),
las tarifas tienen por objetivo lograr la estabilizacion financiera de las empresas,
de tal manera que cubran los costos de explotacion. Para ello, la SUNASS
evaluard su estructura tarifaria y elaborara el plan maestro que se llevard a cabo
en la siguiente etapa. En la segunda etapa, de unos 5 aflos de duracion, el
objetivo es incrementar la eficiencia operativa e institucional, de tal manera que
se sienten las bases para la aplicacion de tarifas acorde con un desempefio
optimo. En la tercera etapa, de duracién permanente una vez cumplidas las dos
primeras etapas, las tarifas se basaran en el costo incremental promedio, que
es una aproximacién al concepto econdémico de costo marginal, para un
horizonte de largo plazo.
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Anteriormente, el servicio prestado estaba lejos de ser eficiente, en la medida
en que existian deficiencias en la operacion y en el mantenimiento de los
equipos. Asi, por ejemplo, durante 1992, la cobertura de agua potable a nivel
nacional era de 60% vy la de alcantarillado era de 40%. Ademas, parte
importante de la poblacion sufrio la escasez del servicio y con ello se
incrementd el numero de enfermedades. En relacion a las tarifas, éstas se
encontraban distorsionadas, ya que estaban subsidiadas por razones politicas
mas no econdmicas. Por ultimo, el nivel de inversion del sector alcanzado entre
1985 y 1990 fue de tan s6lo US$37 millones.

Un resultado positivo de esta regulacion puede apreciarse en el nivel de
inversion en el sector saneamiento, que entre 1992 y 1995 alcanzé una cifra
cercana a US$885 millones, lo cual ha permitido aumentar los niveles de
cobertura a 66.9% en el caso del agua potable y a 66.5% en el caso del

alcantarillado.
3.1.3 Mercado de capitales

El desarrollo del mercado de capitales constituye un elemento fundamental en
el proceso de crecimiento econdémico de cualquier pais, en la medida en que
genera un espacio potencial para que las empresas obtengan probablemente un
menor costo de financiamiento para sus proyectos, a la vez que puede brindar
rentabilidades atractivas a los inversionistas.

Para lograr el desarrollo del mercado de capitales resulta crucial una regulacion
adecuada sobre los instrumentos financieros que precise claramente los
derechos y obligaciones de los diferentes agentes econdmicos involucrados. No
obstante, cabe tener en cuenta que cuando la regulacion es muy estricta y rigida
puede resultar contraproducente para la evolucion del mercado, ya que atenta
contra el objetivo de dinamismo que debe poseer todo mercado de capitales, el
cual debiera tender a la autorregulacion.

La nueva ley que regula el mercado de valores (Decreto Legislativo No. 861)
incorpora aspectos importantes como el de la mayor flexibilidad de los limites
de inversion de los diversos tipos de fondos, la introduccion del arbitraje, las
sanciones por el uso de informacién privilegiada, la mayor transparencia del
mercado en la busqueda del aumento de la confianza en el mismo, Ila
introduccion de nuevos instrumentos financieros, entre otros.
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Como los fondos mutuos y los fondos de inversion tienen por objetivo reunir
los ahorros de un gran numero de aportantes, es razonable esperar que se
conviertan en fuertes inversionistas en el mercado de capitales. Es por ello que
una mayor flexibilidad en los limites de inversion contribuye a incrementar el

desarrollo y el dinamismo de la Bolsa de Valores de Lima.

Otro tema importante que considera la nueva ley del mercado de valores es la
introduccion del concepto de arbitraje. Antes del decreto, aquellos individuos
que tenian algin problema con alguna Sociedad Agente de Bolsa, con la Bolsa,
con los propios valores o con los emisores, sOlo podian acudir al Poder Judicial
para proceder al reclamo. A partir de la dacién de la nueva ley, ese tipo de
incidentes puede presentarse ante un arbitro, lo que es un indicio del aligera-
miento en el tramite una vez que est¢ implementada la infraestructura necesaria

para que el arbitraje sea eficaz.

Por otro lado, en la presente regulacion se han considerado las fallas de
mercado que corresponden a problemas de informacion. El principal problema
con la informacion aparece cuando ésta es incompleta o asimétrica, por cuanto
en ambos casos las condiciones de la competencia perfecta son violadas. En el
mercado de capitales generalmente ocurre que quienes tienen acceso a
informacion privilegiada la canalizan a determinadas personas, lo cual significa
que estas ultimas adquieren una ventaja respecto a los demds inversionistas a
fin de conseguir una rentabilidad extraordinaria, lo que constituye un caso de

competencia desleal.

Al respecto, el decreto legislativo aludido ha dispuesto la aplicacion de
sanciones para aquellos que incurran en esta falta, lo que debiera desincentivar
a estas personas de propagar la informacién entre sus conocidos. De esta
manera, la persona que tiene acceso a este tipo de informacion debe evaluar el
beneficio que le produce comunicar esto a ciertas personas respecto al costo
que implica. Sin embargo, un defecto potencial de la regulacién actual es la
amplia y detallada extension de las especificaciones legales, en la medida en
que ello puede dificultar su puesta en practica e incorporar errOneamente a

aquellas personas que no han tenido la intencion de usar mal la informacion.

Un objetivo del Decreto Legislativo No. 821 ligado a lo anterior es el logro de
una mayor transparencia del mercado de capitales, lo que significa una similar
observacion del mercado y un similar conocimiento del mismo por parte de los
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diversos  agentes  econOémicos. Lamentablemente, las  diferentes  sanciones
aplicadas por la Comision Nacional Supervisora de Empresas y Valores
(CONASEV) a dos Sociedades Agentes de Bolsa que incurrieron en la misma
falta, es una muestra de discrecionalidad e inequidad que no ayuda precisamen-
te al objetivo de la transparencia, ni tampoco al de la competencia.

Por ultimo, otro aspecto basico que contribuye directamente al desarrollo del
mercado de valores es la introduccion de nuevos instrumentos financieros.
Resulta obvio que los agentes econdmicos solo pueden usar dichos instrumentos
si es que se encuentran debidamente regulados, como es el caso de la
titulizacion, que en otros paises con mercados mas desarrollados ya ha sido
puesta en practica.

3.1.4 Comentarios finales

Aunque no han sido definidas las funciones especificas, debe mencionarse la
reciente creacion de OSINERG, organismo que se encargara de la regulacion
de energia e hidrocarburos. AtUn es muy pronto para estudiar en detalle este
caso; sin embargo, dada la relevancia del tema, habrda que estar muy atentos a

cualquier informacion al respecto.

A manera de sintesis, el presente informe ha tenido por finalidad mostrar en
algunos casos concretos la direccion que ha seguido la regulacion en el Pert
durante los Wltimos afios. Claramente se aprecia que el marco regulatorio ha
sido elaborado con la intencién de establecer y mantener las condiciones
competitivas necesarias para el desarrollo de los mercados, al menos para los

casos del mercado de servicios publicos y del mercado de capitales.

Sin embargo, debe reconocerse que quedan algunos aspectos importantes
pendientes de regular, como por ejemplo la educacion (;se va a privatizar?, ;se
va a municipalizar?, ;va a pagar IGV?, etc.), el transito y la congestion en las
ciudades (sobre todo en Lima Metropolitana), la contaminacion ambiental del
aire y del ruido en las ciudades, entre otros. Solo de esta manera se puede
garantizar el potencial uso eficiente de los recursos, lo que mejore la calidad
de los servicios y, con ello, maximice el bienestar de la sociedad.

Un ultimo y muy importante aspecto que queda pendiente de realizar, o por lo
menos de informar al publico, es la regulacion de los reguladores. De lo que
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se trata es que los organismos reguladores operen como se supone tendrian que
hacerlo, de tal manera que no sean muy pasivos pero que tampoco cometan
excesos. Por lo tanto, se requiere de evaluaciones de su eficiencia operativa, lo
que podria hacerse sobre la base de una serie de indicadores, que sean de
conocimiento publico. Mientras se definen algunos indicadores que puedan
reflejar mejor la productividad de los entes reguladores, podria inmediatamente
proveerse de informaciéon al publico sobre el numero de trabajadores por
organismo, el presupuesto y el numero de demandas y/o reclamos recibidos,

atendidos y solucionados,

Roberto Urrunaga
Jessica Silva

3.2 Anbhelos y frustraciones de la agroindustria nacional: desempefio y
perspectivas?

3.2.1 Introduccion

Este informe tiene como objetivo mostrar de manera sucinta el desempefio de
la agroindustria nacional durante el periodo 1990-1996. La agroindustria nacio-
nal estd constituida por un conjunto de actividades que se diferencian
significativamente por el mercado al cual destinan su produccién, por la
procedencia de la materia prima y, por ende, por el grado de articulacion con
la agricultura nacional. Por tanto, en el andlisis se diferencia entre aquellas
actividades que dirigen su produccion al mercado interno y aquellas que tienen
como principal destino el mercado externo. Para el primer grupo se identifican
actividades tales como molineria de trigo, lacteos, alimentos balanceados,
oleaginosas, carnes preparadas; y para el segundo grupo, actividades como
esparragos (en conservas, fresco y congelado), harina de marigold, manteca de

cacao, mango.

Los resultados evidencian que la actividad agroindustrial ha tenido un

crecimiento importante tanto en actividades de mercado interno como en

3. Se agradece la valiosa colaboracion de Mirella Hemani en la recopilacion y sistematizacion

de estadisticas.
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aquellas dedicadas a la exportacion. Sin embargo, aquellas dedicadas al
mercado interno tuvieron un mayor dinamismo a partir de 1993, mientras que
la agroexportacion, principalmente no tradicional, viene creciendo sistematica-
mente a lo largo de la década.

El analisis de la agroindustria dirigida al mercado interno se centra en cuatro
aspectos, tales como localizacion de la produccién, produccion y empleo,
mercado e inversiones; y en el caso de la agroindustria para el mercado externo
se tratan tres aspectos. En este ultimo caso se deja de lado el analisis de
mercado, ya que se asume, sobre la base de lo planteado por la extensa
literatura, que por lo general no enfrentamos problemas de tamafio; mas bien
muchas veces no hay produccion suficiente para atender sus demandas. Por
tanto, no es un problema de tamafio del mercado sino de aumento de la

participacion en éste.
3.2.2 Agroindustria para el mercado interno

El estudio de las actividades agroindustriales dedicadas al mercado interno tales
como molineria de trigo, lacteos, alimentos balanceados, aceites y grasas fue
bastante intenso entre finales de la década del setenta e inicios de la década del
ochenta. Los temas que destacaban eran el funcionamiento de los complejos
agroindustriales y la consolidacion de estructuras de mercado oligopodlicas, la
dependencia creciente de insumos importados y la casi nula articulacion con la
agricultura nacional, el rol de las empresas transnacionales en el desempefio de
las actividades agroindustriales, el deterioro de los términos de intercambio
campo-ciudad dada la preferencia por los productos agroindustriales debido a
la politica econémica que favoreci6 el consumo masivo de los productos

agroindustriales.

Sin embargo, a la fecha, dichos enfoques han quedado atras. Hoy se visualiza
a este sector como uno dindmico que recibe inversion extranjera; y donde es
posible encontrar en el mercado wuna competencia relativa mediante las
estrategias de diferenciacion y proliferacion de productos que siguen las
principales empresas. Hoy en dia, el interés estd mas centrado no sélo en
entender el funcionamiento de los distintos mercados y céomo el comportamien-
to estratégico de las empresas puede inhibir la competencia, sino también como

esto ultimo afecta a los precios y a la estructura misma del mercado.
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3.2.2.1 Localizacion

Las principales empresas de las actividades de molineria de trigo, alimentos
balanceados, aceites y grasas y embutidos y carnes preparadas se encuentran
en Lima. Asi, mas del 50% de la produccion de fideos se localiza en Lima vy,
en el caso de la produccion de aceite compuesto y vegetal, manteca y
mantequilla, mas del 70% se realiza en Lima. Lo mismo se verifica en la
fabricacion de embutidos y carnes preparadas, con la excepcion de la
produccion de mortadela donde el 68% se localiza en La Libertad (Cuadro No.

3.1).
Cuadro No. 3.1

LOCALIZACION DE LA PRODUCCION DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS AGROINDUSTRIALES DE CONSUMO FINAL

Actividades % de la produccién Actividades % de la produc-
localizada en Lima cién localizada en
Lima
Molineria de trigo Aceites y grasas
Fideos a granel 55% A compuesto 76%
Fideos envasados 91% A vegetal 87%
Harina de trigo 68% Manteca 76%
Mantequilla 100%
Carnes y embutidos Lécteos
Hot dog y salchicha 78% Leche pasteurizada 95%
Jamonada 66% Queso 52%
Jamon 87% Cremas 72%
Mortadela 25% Mantequilla 71%
Alimentos balanceados
Para aves de carne 79%
Para aves de postura 51%
Para cerdos 60%
Para otros animales 71%

Fuente: OIA, Ministerio de Agricultura.

En el caso de la industria de productos lacteos, las plantas de leche evaporada
se encuentran en las respectivas cuencas lecheras (Arequipa-Gloria y Cajamar-
ca-Ideal); sin embargo, la produccién de leche pasteurizada y productos lacteos
derivados esta concentrada en el departamento de Lima.
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Estos hechos mnos evidencian que la localizacién centralizada en Lima responde
a la cercania y facilidades que existen para la recepciéon de la materia prima
importada y la ubicacion en el mercado de destino, lo cual permite reducir los

costos de comercializacion.

En el caso de actividades tales como el pilado de arroz y la fabricacion de
aziucar, dada la naturaleza de la actividad, la produccion correspondiente se
localiza en las areas de produccion de materia prima. En el caso del arroz
pilado, el 24% de la produccion se localiza en Lambayeque y el 15% en La
Libertad, departamentos que concentran el 20% y 17% de la produccion de
arroz cascara, respectivamente. En el caso de la produccion de azicar también
se localiza en los departamentos de Lambayeque (40%) y La Libertad (37%),
los cuales concentran el 43% y 42% de la produccion nacional de cafia de

azicar, respectivamente.
3.2.2.2 Produccion y empleo

Analizando la evoluciéon del volumen de produccion de las principales
actividades  agroindustriales, destaca la actividad de embutidos y carnes
preparadas, la cual creci6 en 290% en el periodo 1990-1996, con una tasa de
crecimiento promedio anual de 25%; le sigue en importancia, la fabricacion de
productos lacteos, destacando el crecimiento de la produccion de leche en polvo
entera (Cuadro No 3.2).

Con respecto a las principales lineas de produccion al interior de cada
actividad, se constata que, en el caso de la fabricacion de embutidos y carnes
preparadas, los productos con mayor crecimiento fueron hot dog-salchicha
(427%), jamonada (346%), jamén (256%) 'y mortadela (126%). Todos
experimentaron tasas de crecimiento positivas a lo largo del periodo, siendo el
hot dog-salchicha el que registr6 la mayor tasa de crecimiento promedio anual
(32%). Cabe destacar que si bien este producto ha representado mas del 25%
de la producciéon de esta actividad agroindustrial, en 1996, su participacion

aumento a 35%.
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Cuadro No. 3.2

TASAS DE CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION DE LOS
PRINCIPALES PRODUCTOS AGROINDUSTRIALES DE CONSUMO FINAL

Productos Tasa de
agroindustriales crecimiento 1991 1992 1993 1994 1995 1996
1990/96
Embutidos y carnes prepa- 290% 39% 39% 29% 19% 20% 10%
radas
Leche en polvo entera 83% 4% 75% 7% 32% -27% -2%
Harina de trigo 76% 34% 10% 9% 8% 2% 3%
Alimentos balanceados 58% -1% 26% -2% 18% 17% 0%
Leche evaporada 34% 4% -8% 4% 15% 16% 1%
Fideos 19% 12% -3% 2% 15% 3% -9%
Aceites y grasas 19% -11% -5% 12% 15% 2% 7%

Fuente: OIA, Ministerio de Agricultura.

En cuanto a la produccion de lacteos y derivados, en la fabricacion de
productos lacteos destac6 el aumento significativo de la produccion de leche en
polvo (87%), con wuna tasa de crecimiento promedio anual de 10%. Cabe
precisar que hasta 1994 se mostraron elevadas tasas de crecimiento anual,
tornandose éstas negativas a partir de 1995 como resultado de una mayor

competencia en el mercado.

La produccion de leche evaporada es la principal linea de producto de esta
actividad: durante el periodo 1990-96 crecid6 en 34%, y con una tasa promedio
anual de 5%, aunque en 1996 creci6 apenas 1%. En lo que respecta a la leche
pasteurizada, ésta se contrajo en 48%. En cambio, en el caso de los productos
derivados, destaco el aumento en la produccion de queso en 590%, durante el
periodo en estudio, con tasas de crecimiento positivo a partir de 1992.

En la molineria de trigo, la principal linea de producto es la harina de trigo
seguida de fideos. La produccion de harina de trigo crecid en 76%, entre 1990
y 1996, con una tasa de crecimiento promedio anual de 10%. Por su parte, la
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produccion de fideos creci6 en 19%, con una tasa de crecimiento promedio
anual de 3%.

En el caso de la produccion de alimentos balanceados destaca la produccion de
alimentos para aves, tanto de carne como de postura, cuyos volumenes
crecieron en 63% entre 1990 y 1996, a una tasa de crecimiento promedio anual
de 8%. A su vez, la producciéon de esta linea aumentd su participacion dentro
de la produccion total de alimentos balanceados, pasando de 65% a 68%.

Con respecto a la produccion de aceites y grasas, ésta crecid en 19% entre
1990 y 1996, con una tasa de crecimiento promedio anual de 3%. Su principal
linea de producto es el aceite compuesto, cuya produccion creci6 en 7%
durante el periodo en estudio. Es importante mencionar el crecimiento que
tuvo la produccion de manteca (67%), con una tasa de crecimiento promedio
anual de 9%.

De otro lado, en el caso de la refinacion de azicar y el pilado de arroz, si bien
se realizan sobre la base de la produccion nacional, dada la insuficiencia de
ésta se llevan a cabo importaciones de arroz y azlcar, lo cual, por lo general,
ingresa directamente a la fase de la comercializacion. Cabe precisar que las
importaciones de arroz representan entre el 15% y el 20% de la oferta nacional;
mientras que, en el caso del azlcar, las importaciones cubrieron 26% de la
oferta nacional en 1995.

Paralelamente, es importante destacar el volumen creciente de las importaciones
de las materias primas utilizadas en las diferentes actividades agroindustriales.
Aquellas dedicadas a la molineria de trigo y fabricacion de productos lacteos
registraron tasas de crecimiento positivas y continuas a partir de 1992; sin
embargo, el ritmo de incremento se ha ido reduciendo entre 1995 y 1996, lo
cual se explicaria por una mayor competencia, dado el ingreso de productos
finales (p.e. fideos, leche evaporada, leche pasteurizada) que compiten con la
produccion nacional de los mismos, en un mercado relativamente retraido.

En el caso de las importaciones de maiz amarillo duro para la industria de
alimentos balanceados, éstas observaron un crecimiento negativo en 1996
(-22%), lo cual se explica tanto por el retiro de empresas avicolas del mercado,
como por la preferencia que muestran las que quedan por el consumo de maiz
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amarillo nacional dada sus propiedades de coloraciéon en la piel del pollo*. Con
respecto a las importaciones de aceite de soya, se registraron tasas de
crecimiento negativo a partir de 1995, lo cual se explicaria por la existencia de
stocks correspondientes a la importacion realizada en 1994, cuyo uso fue
mediatizado por la retraccion de la demanda, dado el enfriamiento de la

economia.
Cuadro No. 3.3

TASAS DE CRECIMIENTO DEL VOLUMEN IMPORTADO
DE LOS PRINCIPALES INSUMOS AGROINDUSTRIALES

Insumos Tasa de
agroindustriales crecimiento 1991 1992 1993 1994 1995 1996
1990/96
Trigo 88% -6% 53% 16% 8% 3% 2%
Leche en polvo entera 169% -6% 69% 22% 25% 6% 4%
Leche en polvo descremada -13% -12%. | -12% 17% 8% -9% -4%
Maiz amarillo duro 54% -1% 57% -33% 44% 33% -23%
Aceite de soya 33% 23% | -34% 12% 110% | -29% -3%
Arroz 73% 2% 72% 21% 5% -26% 127%
Azicar 144% 41% 19% 36% 12% -28% 32%

Fuente: OIA, Ministerio de Agricultura.

Es importante destacar el crecimiento del volumen de las importaciones de
productos agroindustriales finales tales como leche evaporada (32%), leche en
polvo entera (18%) y aceite girasol (18%), los cuales registraron elevadas tasas
de crecimiento promedio anual, lo que estd relacionado con la liberalizacién del
comercio, que permitid el ingreso de productos tales como la leche en polvo
entera lista para consumo final y no solo para su uso como insumo, tal como
habia sido anteriormente. Por supuesto, la leche evaporada y el aceite girasol
son productos finales que antes no podian ingresar directamente al mercado.

4. Cabe destacar que tanto la superficie cosechada como la produccion de maiz amarillo duro
aumentaron en 14% y 23%, respectivamente, en 1996 con respecto al afio anterior.
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Con respecto al empleo que se genera en las actividades agroindustriales, no
fue posible hacer un analisis del comportamiento del empleo al interior de cada
una de éstas, dada la falta de continuidad en la produccion de estadistica
industrial donde se recaba informacion respecto a esta variable. Lo que es
posible precisar es que la actividad agroindustrial en la que se registra un
mayor nimero de empresas es la elaboracion de productos lacteos (332). De
otro lado, las actividades que registran un mayor numero promedio de
trabajadores por empresa son elaboracion de azucar (59), elaboracion de aceites
y grasas (16), elaboracion de alimentos preparados para animales (12) vy
elaboracion de productos de molineria (11).

3.2.2.3 Mercado

En los mercados de fideos, aceite y lacteos es notoria la estrategia de
proliferacion de productos, la cual es una forma de comportamiento de la
industria cuando el mercado tiene una estructura de oligopolio diferenciado, es
decir, un numero reducido de empresas ofrecen productos similares.

La proliferacion de productos consiste en rellenar o hacer mas denso el espacio
de competencia. En este contexto, las empresas ofrecen el mismo producto en
diferentes tamaflos y presentaciones a fin de satisfacer plenamente las
necesidades del consumidor. Ofrecer alternativas de tamafios es la forma mas
usual de proliferacion de productos. Los diferentes tamafios transmiten
diferentes mensajes tales como wusos posibles, ocasiones para el wuso del
producto y el grupo al que se dirige dicho tamafio. Esta dimension del
comportamiento de las empresas no solo afecta el desempeflo econémico de la
industria, sino también la estructura del mercado, aumentando la participacion
en el mercado de las principales empresas o elevando las barreras a la
entrada’.

Por ejemplo, en el caso de los lacteos, es posible encontrar una gran variedad
de productos, en diferentes presentaciones, tamafios y marcas (Anexo No. 1).
Lo mismo ocurre con los fideos; en este Ultimo caso es importante mencionar
el ingreso de una empresa chilena, la cual ha logrado posicionarse en el

5. Connor, John, “Food Product Proliferation: A Market Structure Analysis”, en American
Journal of Agricultural Economics, noviembre 1981, pp. 607-617.
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mercado compitiendo con las principales marcas nacionales. Asimismo, en la
molineria de trigo se han dado importantes fusiones, al grado que ahora una

empresa practicamente controla el 80% de la produccion nacional de fideos.

Por tanto, las empresas que compiten en estos mercados se han visto forzadas
a desarrollar creativas estrategias de marketing a fin de atraer la atencion y la
lealtad del consumidor, donde se utiliza el precio, el regalo, la opcion de ganar
un premio, el canje, la degustacion, entre otras, a fin de lograr la preferencia
del consumidor.

3.2.2.4 Inversiones

Es importante destacar la participacion de la inversion extranjera en actividades
agroindustriales para el mercado interno (p.e. molineria de trigo, lacteos, aceites
y grasas, alimentos balanceados), la que se ha orientado tanto a la capitaliza-
cion de empresas existentes como al desarrollo de nuevos proyectos. Las
principales inversiones se resumen en el Cuadro No. 3.4; destaca la correspon-
diente a Pacocha S.A.

Cuadro No. 3.4

INVERSION EXTRANJERA EN PRINCIPALES ACTIVIDADES

AGROINDUSTRIALES
Empresa beneficiaria Procedencia Monto
(millones US$)

Pacocha S.A. (aceites y grasas) y | Unilever a través de Doma B.V. 72.25
Unilever Pert S.A. de Holanda
Nicolini hnos. S.A. (molineria de | Hac Investment Ltda. de Estados 20.00
trigo) Unidos
Consorcio de Alimentos Fabril Paci- | Aporte de capital efectuado por 40.00
fico S.A. (aceites y grasas) inversionistas de Estados Unidos y

Reino Unido
Laive S.A. (lacteos) Empresas Santa Carolina Ltda. de 11.80

Islas Cayman

Fuente: CONITE.



96 Documento de Trabajo

Cabe precisar que las inversiones indicadas representan el 58% de las
principales inversiones realizadas en el sector industrial, dentro del cual se
registran las correspondientes a agroindustria. Estas inversiones han favorecido
el desarrollo de agresivas estrategias orientadas a consolidar una posicion en
el mercado.

3.2.2.5 Perspectivas
De lo expuesto se puede concluir lo siguiente:

. La produccion de las principales actividades agroindustriales para el
mercado interno esta concentrada en Lima.

. La agroindustria para el mercado interno tiene un componente significati-
vo de materia prima importada.

. El capital extranjero estd participando en las actividades mds dindmicas
(molineria, lacteos, aceites y grasas) y tiene como objetivo capturar un
porcentaje del mercado. Como resultado de ello se observa que las
empresas siguen estrategias de proliferacion de productos como alternati-
va para enfrentar la competencia. Dicha estrategia es seguida principal-
mente por las empresas lideres en el mercado, con el propdsito de
aumentar su participacion en éste y, en cierto modo, suavizar la
competencia via precios.

En dicho contexto se esperaria que las empresas agroindustriales dirigidas al
mercado interno, de gran tamaflo y con capacidad financiera, mantengan
agresivas estrategias de posicionamiento en el mercado a fin de mediatizar

gradualmente la competencia en el mediano plazo.
3.2.3 Agroindustria para el mercado externo

La agroindustria de exportacion estd compuesta por dos grupos: el primero
referido a las actividades de agroexportacion tradicional (azlcar, algodén, café)
y el segundo constituido por las actividades de agroexportacion no tradicional
tales como esparragos (conservas, frescos y congelados), harina de marigold,
manteca de cacao, cochinilla-carmin, mango, entre otras. Cabe destacar que el
valor exportado de los productos del primer grupo se caracteriza por un
comportamiento  bastante  fluctuante; mientras que el segundo grupo esta
constituido por un gran niimero de productos que en el afio 1996 llegaron a 250
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y cuyo valor exportado alcanzé los US$117 millones de doélares, es decir, 8%
superior con respecto al afio anterior; ademds muestra una tendencia ascendente
a lo largo del periodo 1990/96. Esta tendencia creciente se registra desde
mediados de la década del ochenta (Grafico No. 3.1).

Grifico No. 3.1

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES AGRICOLAS TRADICIONALES
Y NO TRADICIONALES

04 e . i 1 ]

T T — 1 - T 1
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
~—4— EXPORTAC. AGRIC. TRAD. —#— EXPORTAC. AGRIC. NO TRAD.

Fuente: Ministerio de Agricultura.

La comparacion entre la evolucion del valor de exportacion generado por cada
uno de estos dos grupos, en el periodo 1990/96, nos revela que el correspon-
diente a la agroexportacion tradicional creci6 en 69%, con una tasa de
crecimiento promedio anual de 9%, mientras que el de la agroexportacion no
tradicional lo hizo en 183%, con una tasa de crecimiento promedio anual de
19%. Ademas, la contribucion de la agroexportacion no tradicional al valor
total de las exportaciones agricolas también ha ido aumentando de manera
continua: de representar el 39% en 1990 ha pasado a 52% en 1996 (Gréafico
No. 3.2). Cabe destacar que el valor de exportacion de esparragos en conservas,
esparragos frescos, manteca de cacao, harina de flores de marigold y mangos
representan el 50% del valor total de la agroexportacion no tradicional, mas atn
solo el valor de exportacion de los esparragos en conserva representd el 28%
del valor total de la agroexportacion no tradicional en 1996.
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Grafico No. 3.2

EVOLUCION DE LA PARTICIPACION DE LAS EXPORTACIONES
AGRICOLAS TRADICIONALES Y NO TRADICIONALES
EN LA EMPRESA AGRICOLA TOTAL

80%

50% <

20%
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

- EXPORT. AGRICOLA TRADICIONAL/ EXPORT. AGRIC.
-8 - EXPORT. AGRICOLA NO TRADICIONAL/ EXPORT. AGRIC.

Fuente: OIA, Ministerio de Agricultura.

Dentro del grupo de agroexportacion no tradicional se identifican tres
subgrupos. Uno corresponde a aquellos productos consolidados en el mercado
internacional y que registran un crecimiento persistente como es el caso de los
esparragos (conservas, frescos y congelados); por ejemplo, los esparragos en
conservas aumentaron su volumen de exportacion en 193% entre 1990 y 1996,
con una tasa de crecimiento anual de 20%.

Un segundo subgrupo comprende a aquellos productos que luego de haber
tenido volumenes de exportacion con tasas de crecimiento importantes entre
finales de la década del ochenta e inicios de la del noventa, ahora registran
tasas de decrecimiento: éste es el caso de productos tales como las flores, la
tara y la cochinilla.

Finalmente, en un tercer subgrupo, se encuentran productos relativamente
nuevos, cuyo volumen y valor de exportacion ha subido significativamente a
partir de 1995: éste es el caso de la uva y la cebolla, cuyos volumenes
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aumentaron en 271% y 432% en 1996, respectivamente. Si bien la uva se
exporta desde la década del ochenta, se hacia en volimenes sumamente
reducidos (no mas de 100 TM anuales); mientras que en la década del noventa
se ha pasado de exportar 2,287 TM en 1990 a 6,816 TM en 1996. En el caso
de la cebolla, se trata de cebolla amarilla dulce, la cual es una nueva variedad
traida, adaptada y difundida a través del Convenio ADEX-AID/Proyecto MSP

entre los pequefios y medianos productores® de la costa.
3.2.3.1 Localizacién

Un aspecto importante de la agroexportacion es el caracter descentralizado de
su produccion, dado que las empresas se localizan alrededor de las zonas de
produccion de la materia prima para reducir los costos de abastecimiento. Con
respecto a los productos de exportacion tradicional, las principales zonas
involucradas son Jaén, Chanchamayo y Cuzco para el caso del café; Ica, Lima
y Piura en lo que respecta a la produccion de algodén; y, Lambayeque y La
Libertad en la produccion de azucar.

En cuanto a la localizaciéon de las empresas dedicadas a la agroexportaciéon no
tradicional, dado que éstas involucran una gran variedad de productos, las zonas
comprometidas también son diversas (Cuadro No. 3.5). Por ejemplo, en el caso
del esparrago, las zonas dedicadas a la produccion estain comprendidas entre
Arequipa (Majes) y Piura (Sullana), aunque la producciéon se concentra en los
departamentos de La Libertad (42%) e Ica (35%).

Si bien hay un predominio de actividades que se realizan en la costa, también
es cierto que aun hay un potencial de exportacion no desarrollado adecuada-
mente en las zonas de sierra y selva. En la zona de sierra, a parte de la
cochinilla, se tiene un conjunto de cultivos andinos tales como la quinua, la
kiwicha, etc.; lo mismo ocurre con los cultivos de la selva, tales como tara,
palmito 'y, recientemente, ufla de gato. Todos estos productos tienen un
mercado externo atractivo; sin embargo, atn falta desarrollar la oferta
exportable de modo tal que satisfaga las exigencias de los mercados de destino.

6. Las principales zonas de produccion se localizan en Supe (Lima), Casma, Pativilca (Ancash),

Majes (Arequipa) y Tacna.
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Cuadro No. 3.5
LOCALIZACION DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS DE
AGROEXPORTACION NO TRADICIONAL
Empresa Localizacién de la Principal zona de produccion

planta de produccion

de la materia prima

Esparrago en conserva:

Ian Pert Carfiete Chincha

Danper Trujillo Vira, Chao, Moche
Soconsa Trujillo Virt, Chao, Moche, Paijan
Olympus Chancay Chancay, Huacho, Viru, Cafiete
Alitec Chincha Chincha, Cafiete, Ica

L&B Foods Piura Sullana

Sociedad Agricola de Vira Vira-Moche Virt, Chao, Moche
Esparrago fresco:

Proyecto 7 Lima Lima, Cafiete, Huacho-Chancay
Copexa Ica Ica

Conservas del Perti Trujillo Virt, Chao, Moche

Talsa Vira, Chao Virt, Caho

Exfrusur Ica Ica

Frusan Lima Lima

Proagro Ica Ica, Chincha

APEI Ica Ica

Agroimper Huacho Huacho

Cebolla deshidratada

Omniagro/Liofi. del Pacifi- Arequipa Arequipa

co

Cebolla amarilla dulce

Keystone Supe Supe, Pativilca

Ajos

Rovalex s.d, Arequipa

Cochinilla Ayacucho y Cajamarca
Harina de marigold

Marigold S. A. Piura Piura

Pasta de tomate

Icatom Ica Ica
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Achiote Cuzco

Mango

Peiser Sullana San Lorenzo

L&G Piura San Lorenzo, Motupe

Sunshine Piura San Lorenzo

Jugos de fruta

Indalsa Chanchamayo Chanchamayo

Frutos del Pais Piura Piura

Agrojugos Sullana Sullana

Uvas

Profrut Ica Ica

Sociedad Agricola Sta. Rita Ica Ica

Menestras

Trams Agro Huacho Huacho

Procesadora Ma’chello Chiclayo Chiclayo

Aceite destilado de limon Chiclayo, Chulucanas,
San Lorenzo

Procesadora Fruticola

Agroderivados

Flores

Roots Pera Huaraz Huaraz

Florandina S. A. Caraz Caraz

Fuente: Agribusiness 1997.

3.2.3.2 Exportaciones y empleo

A continuacién se presenta la evolucion del

volumen de los principales

productos de agroexportacion no tradicional. Entre otros, vale la pena destacar
dos hechos. El primero es el liderazgo que mantiene el esparrago dentro de este
grupo, tanto por los volimenes como por el valor de exportacion y el
crecimiento sostenido de estas variables. Asi, el volumen de esparragos en
conserva crecio6 en 193% entre 1990 y 1996, mientras que los esparragos
frescos crecieron en 359% (Cuadro No. 3.6). El segundo hecho es el crecimien-
to espectacular de productos relativamente nuevos tales como la cebolla, las

uvas y los frijoles.
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Cuadro No. 3.6

EVOLUCION DEL VOLUMEN DE EXPORTACION DE LOS
PRINCIPALES PRODUCTOS AGROINDUSTRIALES
(Tasa de crecimiento)

Productos Tasa de 1991 1992 1993 1994 1995 1996
crec.
1990/96
Esparrago en 193% 57% 15% 20% 19% 7% 6%
conserva
17%
Esparragos 359% n.d. n.d. 67% 4% 17% ’
frescos
Harina de 40% -4% 36% 38% 14% -22% -13%
flores de
marigold
Mangos 392% -27% 265% -26% 52% 3% 61%
_Qo,
Manteca de 40% 35% -18% 9% 22% 24% %
cacao
271%
Uvas 198% -38% 6% | -16% -43% 223% ’
Cebollas 2146%* n.d. n.d. n.d. -39% 588% 432%
frescas
Frijoles 528% -3% 34% 192% 107% 24% -34%
_40,
Cortezas de 237%* 201% 17% 4%
agrios, fres-
cas, congela-
das o secas
Tara 38% 47% 2% 19% -1% -4% -15%
Flores -55% 27% -26% -46% -20% 15% -4%
* En el caso de la cebolla, las exportaciones se inician en 1993 y el impulso al volumen de

exportacion lo da la cebolla amarilla dulce, la cual se empieza a exportar en 1995. Las
exportaciones de cortezas se registran desde 1993.

n.d. no disponible

Fuente: OIA. Ministerio de Agricultura.
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La identificaciéon de pocos productos con tasas de crecimiento positivo (p.e.
esparrago) obliga a reflexionar sobre las caracteristicas de la respectiva
estructura productiva. Suponiendo que hay mercado suficiente para nuestros
productos, sobre todo para los nuevos, preocupa que dicha demanda no pueda
ser adecuadamente atendida de manera sostenida y, de este modo, paulatina-
mente consolidar complejos de agroexportacion eficientes. La respuesta la
encontramos en el hecho de que es recién en la década del noventa que se
empieza a madurar en términos empresariales y se reconoce la importancia de
invertir en el campo, de establecer mecanismos de incentivos para una
coordinacion vertical eficiente o, en su defecto, seguir estrategias de integracion
vertical hacia atras de modo que se garantice el abastecimiento de materia
prima en términos de volumen y calidad. También se va reconociendo la
necesidad de desarrollar relaciones contractuales estables sobre la base de
contratos precisos que contemplen mecanismos de sancion drastica y creible a
los infractores del mismo. Ahora predomina el concepto de eficiencia tanto en
los procesos productivos como administrativos. En contraste, en la década
anterior, el agente econdmico, lldmese procesador/exportador, tenia el siguiente
comportamiento: aprovechar oportunidades de mercado con una mentalidad de

corto plazo y, por ende, sin una concepcion de desarrollo empresarial sostenido.

Es por ello que no llama la atencion encontrar muy pocas empresas que se
iniciaron en la década del ochenta en la actividad de la agroexportacion no
tradicional, y aGn continlan operando, dado que pudieron enfrentar la crisis de
finales de los ochenta e inicios de los noventa y supieron adecuarse al nuevo
contexto macroeconémico. La gran mayoria sucumbié frente al retiro de
incentivos como el Certex, el Fent y la elevacion de las tasas de interés. Las
pocas que quedaron son muestra de ja importancia que tiene la gestion
empresarial eficiente, la cual tiene capacidad para entender procesos coyuntura-
les tanto favorables como desfavorables y cuenta con los mecanismos
necesarios para hacer frente a los mismos.

Sobre la base de dicha experiencia, hoy, los agentes econdémicos son conscien-
tes de que necesitan no soOlo un conocimiento completo del sistema productivo
en el cual operan, sino que es fundamental entender las exigencias de su
mercado de destino. Si bien es cierto que esta segunda condiciébn es la que
predomina en los empresarios involucrados en agroexportacion no tradicional,
ain queda pendiente desarrollar una dimension que es igualmente importante:

la gestion comercial. Esta dimension implica conocer los diversos canales de
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comercializacion que existen en el mercado de destino, a fin de identificar el
canal con el cual seria Optimo articularse, identificar y evaluar posibles
compradores, generar informacion sobre el comportamiento de los diferentes
mercados de destino en términos de la participacion de los diferentes
competidores. También es importante evaluar el ingreso de competidores
potenciales en el extranjero. De esta manera, las empresas podrian evaluar
mejor sus estrategias de penetracion en el mercado, podrian conocer mejor el
comportamiento de la ventana comercial que explotan. Es decir, en qué medida
se enfrenta el mismo tamano de ventana y qué factores hacen que ésta se
amplie o reduzca. Esta dimension comercial no tiene el mismo grado de
desarrollo en las diferentes actividades de agroexportacion no tradicional.
Actualmente, la practica, por lo general, es vender a brokers, quienes dan

referencia del comportamiento del mercado.

Dado que seria costoso para cada una de las empresas implementar una
gerencia comercial con dichos alcances, se constituye en un reto para las
instituciones  especializadas del Estado (p.e.PROMPEX), en coordinacion con
los gremios, realizar las acciones pertinentes para generar y difundir este tipo
de informacién. En este sentido, PROMPEX tiene entre sus objetivos difundir
informacion sobre el desempefio de los compradores (importadores, brokers)
en términos del cumplimiento en los pagos, seriedad en el reconocimiento de
la calidad del producto, etc. Por ejemplo, en Chile, la Federacion de la Fruta
difunde periddicamente los precios de compra de materia prima (fruta) por
parte de cada exportador o procesador. También emite los precios promedio de
venta por fruta, por comprador (importador, broker), por mercado de destino.
Para tal efecto, hay un compromiso por parte de cada una de las empresas
integrantes de la Federaciéon de entregar la informacién sobre precios de
compra de materia prima y precios promedio de realizacion de la fruta segun
el mercado de destino. De esta manera, compartiendo informaciéon y sistemati-
zandola, todos los integrantes de la Federacion se benefician. Lamentablemente,
en nuestro pais ain se piensa que el monopolio y el secreto de informacion
basica permiten beneficios individuales, y aun no se valora la importancia de
compartir informaciéon para que estos beneficios sean mayores. Por ejemplo, los
productores de materia prima para productos de exportacion (p.e. esparrago,
mango) podrian compartir informacion sobre los precios que reciben por la
renta de su producto, y sobre el comportamiento en los pagos segun empresa.
De igual forma, los exportadores podrian compartir informacion sobre precios

a los que venden su producto, seglin formas de presentacion del producto,
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mercado de destino, cumplimiento en el pago. Esto supone la existencia de una
institucion  interesada en sistematizar y difundir dicha informacién (p.e.
PROMPEX)’.

Finalmente, con respecto al empleo derivado del funcionamiento de las
diferentes actividades agroindustriales no tradicionales, queda claro que, por lo
anteriormente expuesto, ¢éstas generan empleo descentralizado, es decir, en las
diferentes zonas donde se localizan. Ademas, el empleo no sélo es directo en
las plantas de procesamiento, sino que también hay un efecto empleo sobre las
actividades con las cuales se articula la agroindustria. En este sentido, dinamiza
el mercado de trabajo en campo y también en las actividades conexas (p.e.
transporte).

3.2.3.3 Inversiones

La inversion extranjera se encuentra principalmente en las actividades de
esparrago y tomate. En el caso del esparrago, en lo que respecta a la produc-
cion de conservas de esparragos, participan capitales espafioles (lan Peru) y
daneses (Danper); en cuanto a los esparragos frescos (Frusan) y a la fabricacion
de pasta de tomate (Icatom), capitales chilenos. Las empresas nacionales han
realizado inversiones orientadas a tecnificar el proceso productivo y a aumentar
la eficiencia en la produccion. Paralelamente, es importante mencionar las
inversiones que se llevan a cabo en el campo por parte de las empresas que han
seguido una estrategia de integracion vertical hacia atrds, por ejemplo
adquisicion de sistemas de riego tecnificado. Este tipo de inversiones se
observa en lo que es produccion de esparrago, mango, uva. Ademds, también
se han hecho inversiones en la compra de tierra para llevar a cabo la
produccién de la materia prima. El interés por la compra de tierras, principal-

mente en la costa, se mantiene en los agentes involucrados.
3.2.3.4 Perspectivas

Por lo expuesto se puede concluir lo siguiente:

7. Se sabe que PROMPEX tiene entre uno de sus objetivos la difusion de informacion. Lo

importante es que los agentes estén interesados en brindarla.
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. La agroexportacion no tradicional ha crecido sostenidamente durante el
periodo 1990/1996 y su participacion dentro de las exportaciones agrope-
cuarias totales también ha aumentado, pasando de 39% en 1990 a 52% en
1996.

. Las actividades de agroexportacion no tradicional tienen un comporta-
miento bastante diferenciado. Hay un conjunto de actividades que se han
consolidado y, por tanto, sus volimenes de exportacidon crecen a tasas
positivas durante todo el periodo (p.e. conservas de esparrago); mientras
que hay otro grupo de actividades que fueron exitosas en términos de
volimenes crecientes de exportaciéon hacia finales de la década del ochenta
e inicios del noventa (flores, tara), pero tienen un decrecimiento a partir de
los anos 1993-1994. Finalmente, existen productos relativamente nuevos
que registran un crecimiento espectacular (cebolla amarilla dulce, uva), de

los cuales se esperaria un crecimiento sostenido.

. Una condicion necesaria para el desarrollo de los productos de agroexporta-
cion no tradicional es garantizar una gerencia con capacidad para formular
planes y estrategias de desarrollo de productos e ingreso a los mercados
objetivo, conociendo las caracteristicas de éstos. No es suficiente conocer
las caracteristicas de la demanda del mercado objetivo. Es fundamental
conocer la forma mas eficiente de atender dicha demanda y ello tiene que
ver no solo con las caracteristicas del producto que se ofrece, sino también
con la eficiencia que se tenga en gestion comercial.

. Hay inversion en las actividades de agroexportacion dinamicas, a cargo

tanto de capital extranjero como nacional.

Por tanto, es previsible que la agroexportacion no tradicional siga creciendo.
Sin embargo, para que éste sea significativo y se puedan capitalizar sus efectos
multiplicadores de produccion y empleo tanto directos como indirectos, es
necesario terminar de definir el marco juridico que afecta al desarrollo de estas
actividades; estan pendientes el Reglamento de la Ley de Tierras, la Ley de
Aguas y su respectivo reglamento. Este marco juridico es necesario si se
piensa que es urgente dinamizar y modernizar el agro y, por ende, se requiere
atraer capitales nacionales y/o extranjeros capaces de desarrollar complejos
agroindustriales eficientes y modernos.
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De otro lado, a fin de explotar nuestro potencial exportable, sobre todo en lo
que respecta a frutas, y puntualmente a citricos, es importante desarrollar los
mecanismos y las acciones necesarias para levantar en lo que sea factible las
restricciones cuarentenarias que tienen nuestros productos, demostrando que no
somos portadores de las plagas especificadas en la norma cuarentenaria. O, en
su defecto, en caso de ser portadores de plagas, evaluar los procedimientos
aprobados por la autoridad sanitaria para tratar la fruta infestada y analizar en
dicho contexto la viabilidad econdémica del producto, dadas las caracteristicas
del mercado de destino. Paralelamente, se requiere de una institucion local con
reconocimiento en los mercados de destino y en el mercado interno, capaz de
certificar la calidad del producto en términos de las restricciones cuarentenarias,
y que cuente también con capacidad de sancionar drasticamente a los
infractores.

Rosario Gémez
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PRINCIPALES HECHOS ECONOMICOS DEL ANO 1996
Cronologia

Enero

Se anuncié que los activos del Sistema Privado de Pensiones alcanzaron un
nivel de US$579.9 millones de dolares, un incremento de 123% en
comparacion con el final de 1994.

Se publico que el numero de turistas que arribaron al Perd durante los
primeros once meses en 1995 se incrementd en 26% comparado con el
mismo periodo en 1994. El gobierno se fija una meta de 600,000 turistas

para el afio 1996.

Se publicé que la inflacion durante el mes de diciembre alcanzé un nivel
de 0.52%, por lo que la inflaciéon durante 1995 alcanzé un nivel de 10.23%,
la cifra mas baja de las tltimas dos décadas.

El consorcio formado por el Banco Central Hispano (BCH) de Espafia y el
grupo chileno Luksic (Propietario del Banco O’Higgins) adquirieron el
70% del accionariado del Banco del Sur del Peru.

El Ministerio de Energia y Minas aprobd el cronograma correspondiente a
la privatizacion de Petroperu. Esto gener6 una serie de reacciones en contra

del gobierno a lo largo del pais.
El nivel de popularidad del presidente Fujimori alcanzé un nivel de 75%.
Se anunci6 un crecimiento econdémico de 6.9% para el afio 1995. Los

ultimos  indicadores  econdémicos  perciben una  desaceleracion de la

produccion, y se espera un crecimiento menor a 4% para 1996.



110 Documento de Trabajo

Febrero
* Lainflacion alcanz6 un nivel de 1.24% para el mes de enero de 1996.

. El Consorcio conformado por JP Morgan y Meryll Lynch fue designado
como el coordinador global para la venta del 28.6% de acciones que tiene
el gobierno en la Compaiiia Telefonica del Peru.

. Se anuncié que, en enero de 1996, el nivel de inversion extranjera en el
Pert alcanzé un nivel de US$5,400 millones.

. Se privatizo SiderPeri y la compania ACERCO S.A fue la ganadora de la
subasta. SiderPert ofreci6 un monto equivalente a US$193.0 millones. Se
acordd que US$167millones serian pagados en efectivo y US$26millones
en deuda peruana.

. De acuerdo con APOYO S.A, la popularidad del presidente Fujimori cayo
9%, alcanzando un nivel de 66%, el mas bajo desde marzo de 1995.

« El déficit de la balanza de pagos alcanzé un nivel de US$2,116 millones,
nivel sumamente elevado si se compara con el déficit correspondiente a
1994 (US$1,021 millones).

Marzo

. La inflacién correspondiente al mes de febrero ascendio a 1.53%, de
acuerdo con cifras publicadas por el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI).

« El INEI inform6 que el PBI reportdé una caida de 4.1% durante el mes de
enero de 1996.

* El presidente Fujimori ratific6 al ministro Jorge Carnet como Ministro de
Economia, desmintiendo los rumores que sefialaban wuna inminente renuncia

del ministro.

. El Comit¢ de Privatizacion de Petroperi pospuso la privatizacion de

Petrolube hasta el mes de junio.
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Abril
* Lainflacion del mes de marzo ascendid a 1.38% de acuerdo con el INEI.

« El PBI mostr6 una recuperacion durante el mes de febrero, registrando un
crecimiento de 1.3%.

. El Primer Ministro, Dante Cordova, presentd su renuncia irrevocable al
presidente Alberto Fujimori.

. Arrib6 al Per la mision del Fondo Monetario Internacional (FMI) para
negociar los nuevos términos de la carta de intencion del FMI.

* El Grupo Santander adquiri6 el 75.7% de la Administradora de Fondo de
Pensiones Nueva Vida.

*  Continia el descenso en la popularidad del presidente Alberto Fujimori. Las
ultimas encuestas indican un nivel de popularidad de vUnicamente 62%.
Entre las razones que estan detras de la caida de la popularidad, se
encuentran la desaceleracion en el crecimiento de la economia y el
descontento general por la privatizacion de PetroPeru.

+ El gobierno decidi6 incrementar el precio de la gasolina, en un rango entre
5% y 6%. Se estima que el crecimiento en los ingresos de Petropert debido
a este aumento oscilara alrededor de US$66.5 millones, segin fuentes
oficiales.

* El incremento de la inversion extranjera en la Bolsa de Valores de Lima
ascendi6 a US$1,630 millones.

* Se anuncid que la colocaciéon de acciones de la Compafiia Telefonica del
Pert mediante el sistema de Participacion Ciudadana se realizara a
mediados del mes de junio. Esta sera la colocacién de acciones latinoameri-

canas mas grande que se ha realizado desde enero de 1993.
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Mayo

* La inflacion durante el mes de abril alcanzé un nivel de 0.87% de acuerdo
con el INEIL. Con esta cifra, se estima que la inflacion acumulada durante
los 1ultimos doce meses alcanzé un nivel de 10.5%.

* De acuerdo con el INEI, el PBI cayd 1.7% durante el primer trimestre de
1996.

* Un grupo de altas esferas del gobierno inicio el roadshow para promocionar
la venta de acciones de Telefonica del Pert que el Estado aiin mantiene. Se
anuncié6 que el presidente Fujimori participard en la presentacion en Nueva
York, donde personalmente se referira a las ventajas de invertir en el Pert.

* El gobierno anuncié que espera que la privatizacion de Petropert concluya
en junio de 1997, en lugar de marzo de 1997, como se habia planeado. Se
percibe que hay algunas contramarchas dentro del proceso de privatizacion.

Junio
+ Lainflacién correspondiente al mes de mayo fue de 0.73%.
* El crecimiento del PBI durante el mes de abril ascendid a 1.6%.

. Se inici6 el Programa de Participacion Ciudadana de la Compafiia
Telefonica del Per en el tramo local. El programa se inicio el dia 3 de
junio y concluira el 8 de julio. De acuerdo con la prensa local, se estima
que el gobierno asignarda 292 millones de acciones tipo B al tramo
norteamericano, 97 millones al tramo extranjero fuera de los EE.UU. y 101

millones de acciones al tramo local.

« El 46% de los peruanos se encuentra subempleado y el 7% se encuentra

desempleado.

. Se anuncid un incremento de la deuda externa peruana, de US$27,487millo-
nes a US$32,061 millones. Esto se explica fundamentalmente por la
inclusion de intereses reales con los bancos acreedores. El sistema de
calculo previo empleado por el Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)
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incluia supuestos de cuanto seria la reduccion de la deuda externa peruana

después de la firma del Plan Brady con el Pert.

El gobierno anuncié la Participacion Ciudadana de las acciones del Banco

Continental en diciembre del afio 1996.

El gobierno anuncié la privatizacion de la empresa EGESUR para julio de

este afio.

Se anuncid que a mediados de julio empezara a operar el mega proyecto de
zinc lzcaycruz, que tiene una capacidad de produccion de cerca de 73,000
toneladas métricas de zinc al afio, y adicionalmente 6,000 toneladas
métricas de plomo cada afio.

Julio

EI INET anunci6 que la inflacion de junio fue de 0.47%.

El INEI anuncié que el crecimiento del PBI ascendio a 2.2% durante el mes

de mayo.

Se generé un clima de descontento en el pais entre los inversionistas locales
debido al prorrateo de acciones de Telefénica del Perti durante el proceso
de Participacion Ciudadana. El gobierno tarddé mucho tiempo en anunciar
que venderia un 3% de acciones adicionales para compensar el recorte.

Se anuncié que habian llegado al pais 262,152 turistas durante los primeros

seis meses del afio, un incremento de 20.9% comparado con el afio anterior.

El presidente Fujimori inauguré personalmente el yacimiento minero

Izcaycruz.
El gobierno peruano concluy6 sus negociaciones con el Club de Paris.

Las reservas internacionales del BCRP alcanzaron un nivel de US$8,115
millones, lo que equivale a 13.1 meses de importaciones.
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Agosto

. De acuerdo con el INEI, la inflacion alcanzé un nivel de 1.37% durante el
mes de julio.

* El crecimiento del PBI fue de 4.1% durante el mes de junio.
¢ Seanunci6 la fusion de AFP El Roble y AFP Profuturo.

. Los ingresos por privatizaciones alcanzaron US$2,145 millones durante los
siete primeros meses de 1996.

Setiembre

» EIPBI creci6 2% durante el mes de julio, de acuerdo con el INEL

» La tasa de inflacion alcanzo un 0.92% en agosto de 1996.

. El presidente Fujimori anunci®é que la contribucion de las compaiiias por
concepto del Fondo Nacional de Vivienda (FONAVI) se reducira de 9% a
7%.

Octubre

« EIPBI creci6 1.8% durante el mes de agosto, de acuerdo con el INEL

+ Latasa de inflacion alcanzé un 0.32% en setiembre de 1996.

* Se anunci6 el proyecto de privatizacion de las tierras de Chavimochic.

* El gobierno viene estudiando la promulgacion de una nueva ley para regular

el sistema financiero.

* Seaprob¢ la nueva Ley del Mercado de Valores del Peru.
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Noviembre
« ElPBI creci6 0.4% durante el mes de setiembre, de acuerdo con el INEIL
» Latasa de inflacion alcanzo6 un 0.73% en octubre.

+ El déficit comercial alcanzé un nivel de US$1,465.9 millones, una mejora
de 10.2% comparado con el mismo periodo para 1995.

. Se inicid el programa de participacion ciudadana de la compafiia Luz del
Sur.

. El Perti se incorpor6 al APEC (Foro de Cooperaciéon Econémica Asia-
Pacifico), organizacion que trabaja con miras a crear una zona de libre
comercio para el afio 2020. La entrada del Perti fue aprobada junto con la
de Vietnam. El ingreso formal del pais al grupo se realizara en 1998. Los
paises desarrollados que forman parte del APEC eliminardn sus aranceles
el afo 2010, mientras que los paises en vias de desarrollo haran lo propio
el afio 2020.

Diciembre
» El PBI cay6 durante el mes de setiembre, de acuerdo con el INEL.
» Latasa de inflacion alcanz6 un 0.73% en noviembre.

+ La popularidad de Fujimori se redujo a 45%, el nivel mas bajo en los
ultimos cinco afios. Es la primera vez que Fujimori logra un nivel de
aceptacion inferior al de desaprobacion (46%). Con respecto a la reeleccion,
el Presidente goza de un 36% de aprobacion contra un 51% de oposicion.

* En la tarde del martes 17 de diciembre, un grupo de terroristas pertenecien-
tes al MRTA ingresaron a la residencia del Embajador japonés, y tomaron
como rehenes a los invitados, entre los cuales se encontraban el Canciller,
Francisco Tudela, y el Ministro de Agricultura, Rodolfo Mufante. Entre las
peticiones de los emerretistas, se encontraba la liberacion completa de todos
los presos del MRTA en prision. Como consecuencia de este acontecimiento
politico, el mercado bursatil tuvo una respuesta casi instantanea. La Bolsa
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de Valores de Lima (BVL) registr6 una caida de 4% al dia siguiente de la
toma de la residencia. El panico fue tal que la BVL tuvo que suspender las
negociaciones a medio dia, antes de que terminara la jornada bursatil. Dias

después, los niveles bursatiles se fueron recuperando progresivamente.

« La compaiiia Bell South anunci6 la compra de la compaiiia Tele 2000.
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