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Prélogo

Todos los autores que han hecho posible este libro han estado involucrados de
alguna u otra manera en el proceso de reformas estructurales que transformaron la
economia peruana. Los resultados iniciales de este proceso demostraron que el Peru
es un pais viable, que puede lograr crecimiento alto y sostenido, y que no tiene retos
imposibles de alcanzar.

Lamentablemente, en los tltimos tiempos, el optimismo de una poblacién que
empezé a creer nuevamente en su pais estd cediendo a la creciente resignacién de
quienes no ven con claridad que exista un futuro mejor. Por ello, resulta imprescin-
dible, si no queremos retornar al punto de partida del proceso, retomar con convic-
cién y consenso el proceso de modernizacién de la sociedad y economia peruanas.

De ahi que el objetivo de este esfuerzo es presentar un andlisis critico de lo
que se hizo y, mucho mas importante, de lo que falta por hacer. Ojaléd que la expe-
riencia colectiva de los autores sea de utilidad para quienes asuman la responsabili-
dad de llevar al Perti a una senda de desarrollo y bienestar.



1. La reforma incompleta
Roberto Abusada, Fritz Du Bois,
Eduardo Morén, José Valderrama

1 Un punto de partida cadtico

Al iniciarse la década de los afios noventa, la sociedad peruana enfrenté uno de
los retos mas serios de su historia republicana. El Pert ha tenido un desempefio econé-
mico accidentado con periodos de auge y crisis recurrentes normalmente asociadas al
ciclo exportador. Luego, durante los primeros afios del régimen militar de los setenta, el
Perti parecia entrar en una etapa de crecimiento sostenido, apoyandose en una nueva
concepcién acerca del rol del Estado y la implantacién de un modelo de crecimiento
basado, en gran medida, en la socializacién de la propiedad de los medios de produc-
cién. Los gestores de lo que en su momento se percibié como el gran cambio hacia una
sociedad mas justa y la ruptura con un pasado cuasi feudal, llamaron a la construccién
de lo que denominaron wna sociedad autogestionaria de participacion plena. Sin embar-
go, los militares en los afios setenta se embarcaron en la adopcién del modelo sustituti-
vo de importaciones que mostraba ya un agotamiento marcado en la mayorifa de los
paises de la regién. El modelo vestido con todo el ropaje nacionalista tenia en su centro
econémico a la estrategia fundamental de escoger sectores dinamicos desde un centro
de decisién estatal que promoveria su desarrollo. Naturalmente, el Estado se reservaba
para si lo que entonces llamaban industrias estratégicas: el acero, la quimica basica y
todos los servicios publicos, incluso la generacién y la distribucién de electricidad, telé-
fonos, y agua potable. También se incluyeron empresas mineras, petroleras, pesqueras y
de transporte, y se crearon empresas de comercializacién de insumos y exportacién de
productos bésicos. Asimismo, se pusieron en marcha planes de “desarrollo tecnolégico”,
nuevas reglas para la inversién extranjera, y el desarrollo de nuevas formas de propiedad
en la industria y en la agricultura. En el dmbito social se partia del supuesto de que el
avance de una profunda reforma agraria y la promocién de la participacién laboral en
las empresas terminarian con los viejos males de la pobreza y la marginacién.

El proceso militar, o “el experimento peruano” como fue llamado por los intelec-
tuales del exterior, tuvo su fin cuando el pais ingresé en lo que serian cinco afios de
inestabilidad econémica marcada por sucesivas crisis de balanza de pagos, que en la
esfera econémica terminarian con la adopcién de un plan de estabilizacién ortodoxo
bajo los auspicios del Fondo Monetario Internacional y, en la esfera politica, con un
llamado a una Asamblea Constituyente y elecciones generales en 1980. El plan de estabi-
lizacién introdujo ademas reformas estructurales que tenian en su centro fundamental-
mente el desmontaje del esquema sustitutivo de importaciones y la adopcién de medi-
das que encaminaran al aparato productivo, parcialmente, hacia un modelo de promo-
cién de exportaciones. Simultaneamente, se iniciaron procesos de renegociaciéon de la
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deuda externa y cambios en la politica fiscal que generaron un ambiente de marcada
tensién social.

El afio 1980 marcé el inicio del nuevo régimen democrético pero también el inicio
de la lucha armada de Sendero Luminoso, movimiento terrorista que en pocos afios se
convirtié en uno de los mas virulentos del mundo y que marcé la vida politica, social y
econémica de los siguientes trece afios.

El gobierno democratico adopté una politica econémica que en lo fundamental
continuaba el programa de estabilizacién y liberalizacién iniciado en 1978 durante la
transicién politica. Se profundizé la reforma comercial, para lo cual se rebajaron las
tarifas arancelarias y disminuyeron marcadamente los sistemas paraarancelarios. De
manera similar, se empezé a actuar en la liberalizacién del sistema financiero; y se
esbozaron planes para una profunda reforma estructural en las dreas agricola, laboral, y
la referida a la actividad empresarial del Estado. Sin embargo, la crisis de la deuda y el
advenimiento del fendmeno de El Nifio de 1983, ademds de la falta de conviccién del
gobierno, marcaron el fin del experimento de reforma del nuevo gobierno democratico
de Belaunde. A medida que se relajaban las politicas fiscal y monetaria, se fueron revir-
tiendo los procesos de liberalizacién de mercado y se abandonaron por completo los
planes de reforma estructural; y, solamente al final del gobierno de Belaunde, el peligro
de la hiperinflacién y el agotamiento de las reservas internacionales, asi como el crecien-
te aislamiento financiero, forzarian una nueva politica de ajuste impuesta al Poder Eje-
cutivo desde un Banco Central que, de manera inusitada, pudo mantener su indepen-
dencia. Este intento de ordenamiento econémico duraria muy poco tiempo, y seria
utilizado irresponsablemente por el nuevo gobierno de 1985 como una plataforma para
relanzar una politica de gasto publico expansivo, subsidios generalizados, la adopcién de
controles de precios, y una politica explicita de moratoria en el pago de la deuda exter-
na. Previsiblemente, este esquema incoherente produjo un bienestar econémico artificial
durante los afios 1986 y 1987, para luego hundir a la economia en una profunda rece-
sién aparejada con una de las hiperinflaciones mas prolongadas de la historia monetaria

mundial.
2. El populismo de Garcfa

En medio de una retérica socialista y antiimperialista, el gobierno de Alan Garcia
utilizé efectivamente la precaria reconstruccién de los ultimos dieciocho meses del
gobierno de Belaunde para iniciar directamente una politica de aumento de la demanda
interna, basada fundamentalmente en el uso de las reservas internacionales acumuladas
hasta 1985. Todos los sectores sociales, en mayor o menor medida, participaron directa
o indirectamente en el mayor consumo e ingresos, producto de tan insensata estrategia.
El aparato estatal empezd a crecer desmedidamente; se multiplicé el numero de
servidores publicos, quienes se incorporaban sobre la base de los antiguos sistemas de

clientelismo o prebenda politica. Los sueldos publicos se incrementaron sin guardar
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relacién alguna con criterios normales de carrera publica o productividad, al tiempo que
se decretaban sistemdaticamente aumentos generales de sueldos y salarios aplicables al
sector privado. Este ultimo, por su parte, vio aumentar sus utilidades de manera
vertiginosa durante dos afios consecutivos, fundamentalmente sobre la base de controles
de precios, subsidios cambiarios, proteccién arancelaria, y aumento artificial de la
demanda. Los que menos se favorecieron fueron los sectores rurales empobrecidos,
quienes no vieron un aumento concomitante de los programas sociales o la inversién
publica productiva. No menos importante fue, por tltimo, el flujo de ingresos derivados
hacia la burocracia estatal que manejaba el frondoso esquema de autorizaciones,
licencias y favores que se dispensaban con amplio margen de discrecionalidad.

El resultado macroeconémico inmediato de estas politicas fue el de una inflacién
que se redujo a 63 por ciento en 1986 producto de los controles de precios, y el de un
crecimiento del PBI de 9.2 y 8.5 en los afios 1986 y 1987, respectivamente. El empleo y
las remuneraciones también crecieron durante este lapso. En Lima Metropolitana el
empleo crecié en mas de 10 por ciento, mientras que las remuneraciones aumentaron
entre 20 y 30 por ciento. Naturalmente, el sustento de este proceso se encontraba en la
caida de reservas internacionales y el desembolso de créditos bilaterales. Las reservas
pasaron rapidamente de una cifra récord de 1,500 millones de délares a menos de 300
millones.

El agotamiento de las reservas internacionales, el creciente aislamiento financiero
del sector productivo, y el advenimiento del fenémeno inflacionario, generaron
rapidamente la reversién de todo el sentimiento de bienestar artificial obtenido hasta
fines de 1987, por lo que fue necesario aplicar un programa de ajuste en 1988. Con éste
se logré disminuir la inflacién y reconstituir parcialmente las reservas internacionales,
por lo cual se vivié un periodo de supervivencia relativamente confuso en el cual se
persistia con la retérica gubernamental anterior, pero se administraba una aguda
escasez con no pocos elementos de discrecionalidad. Este esquema terminé de manera
abrupta en mayo de 1989 con un cambio de gabinete, y con lo que el gobierno aprista
pensé que seria un periodo de preparacién para las elecciones del siguiente afio, lo cual
requerfa abandonar los pequefios ajustes para regresar de manera abierta a la
heterodoxia de los controles de precios y el nuevo impulso al consumo basado
nuevamente en el uso de las reservas internacionales precariamente reconstituidas.

Es en este ultimo periodo del gobierno de Garcia donde se manifiestan quizas los
dos efectos mdas perniciosos de su politica. En primer lugar, se desencadené una
hiperinflacién nunca antes vista en el Pert, que a la postre acumulé una tasa de mas de
7,000 por ciento para 1990. Pero, fundamentalmente, el fenémeno que marcé el fin del
gobierno de Garcia fue la virtual destruccién del Estado como institucién capaz de
actuar en nombre de la colectividad. Esta destruccién, imprevista para el régimen, vino
por el lado fiscal, a través de la completa erosién de la recaudacién fiscal. Los ingresos
del gobierno cayeron en el ultimo afio del régimen aprista, incluso por debajo del

equivalente del 4 por ciento del PBI, un ingreso incluso inferior a aquél necesario para
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cubrir la planilla del sector estatal. Un gobierno de retérica netamente socialista habfa,
irénicamente, conseguido terminar su mandato con la destruccién del Estado, ademas
de la total pérdida de confianza en el pais.

3 Perd al borde del abismo

El nuevo régimen de 1990 encontré un pais al borde de la desintegracién y sin
recursos fiscales ni reservas que permitieran al menos la implantacién de un programa
ordenado de reconstruccién. Adicionalmente, debié enfrentar al terrorismo en su etapa
mas virulenta, junto con el auge en la produccién y el trifico de drogas. El caos social se
reflejaba no sélo en la violencia, sino en la hiperinflacién, el desempleo y la pobreza
generalizada.

Sin embargo, la profundidad de la crisis ofrecia la oportunidad de aplicar politicas
radicales. En cierto modo, la nueva politica econémica fue definida fundamentalmente
por la ausencia de opciones. Para retomar el manejo de la economia era imprescindible
emprender de manera inmediata la reconstruccién fiscal, al tiempo que se abandonaban
rapidamente los controles sobre el tipo de cambio, la tasa de interés y el movimiento de
capitales. El shock econémico de agosto de 1990 no fue sino el reconocimiento, por
parte del Estado, de su total imposibilidad de influenciar en precios, ingresos, tasas de
interés y tipo de cambio. Habria luego que decidir sobre los mecanismos especificos de
reforma econémica que pudieran conducir a la reconstruccién. Y en este punto, el
régimen mantuvo un alto grado de indecisién, que incluso terminaria con el completo
recambio del equipo econémico y el necesario abandono del gradualismo en materia
econdmica.

Al considerar modelos de reforma, la literatura econdémica usualmente describe
un proceso secuencial mediante el cual se consigue primero la estabilizacién para luego
ir liberalizando de manera escalonada el mercado de factores de produccién, el comercio
internacional, y el mercado de capitales. No obstante, la economia politica sugiere que
las medidas econémicas se toman normalmente en un contexto donde diversas fuerzas e
intereses confluyen y entran en conflicto. Asi, contrariamente a lo que seria aconsejable
desde el punto de vista tedrico, el proceso de reforma si ha de ser exitoso incluye de
manera crucial el aprovechamiento de todas las oportunidades politicas que permitan
aplicar determinadas politicas econémicas. En el caso peruano, en 1990 existi6 la urgen-
cia de poner en marcha un programa dréstico de estabilizacién y la ejecucién de refor-
mas estructurales basicas de manera simultdnea, en las areas fiscales, monetarias, cam-
biarias y de comercio exterior, a la vez que se negociaba activamente la reincorporacién
del pais a la comunidad financiera internacional, en un ambiente de reservas internacio-
nales agotadas y de una deuda externa superior a la mitad del producto bruto interno,

mayoritariamente vencida y en estado de moratoria unilateral.
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31 Lla estabilizacién de los precios

Contrariamente al esquema utilizado en la mayoria de los casos para fines de
estabilizacién, a partir de 1990, el Peru utilizé un ancla monetaria y no una cambiaria,
es decir, el control de la masa monetaria como instrumento para determinar el nivel
nominal de precios. En la discusién acerca de la conveniencia de la aplicacién de esta
ancla monetaria pesé, indudablemente, la comprobacién de que el problema fiscal que
afrontaba el Estado era particularmente agudo y que se habia perdido absoluta
confianza en la capacidad del gobierno de fijar precios. En otras palabras, la posibilidad
de usar un ancla cambiaria implica que se pueda imprimir al tipo de cambio una
certidumbre de estabilidad al inicio del programa. Esta certidumbre que debe estar
acompariada de una correspondiente percepcién por parte de los agentes econémicos,
resultaba en 1990 completamente inviable debido a que las cuentas fiscales
desbalanceadas hacian imposible la credibilidad del tipo de cambio que se fijara. Por lo
tanto, se buscaba el equilibrio fiscal como parte de un proceso de reforma tributaria,
administracién del gasto, y fortalecimiento de las entidades recaudadoras de impuestos.
Mientras tanto, seria la politica monetaria la responsable de hacer descender la tasa de
inflacién.

Se sabia, sin embargo, de la escasa probabilidad de éxito que tendria la politica de
estabilizacién si la politica fiscal por adoptarse no fuera particularmente estricta. Y tal
rigor exigirfa un sacrificio adicional en la medida en que las fuentes de financiamiento
externo estuviesen limitadas al extremo. En la practica, se adoptaron medidas extremas
de control fiscal, que llevaron a la administracién diaria de ingresos y gastos mediante
un Comité que limitaba los egresos a los ingresos diarios del Tesoro. Por su parte, la
variable que el Banco Central utilizaba para proveer a la economia de un ancla nominal
y controlar asi el aumento de los precios fue la base monetaria.

El esquema adoptado dio rapidos resultados debido a la dureza del ajuste fiscal,
que incluyd, por supuesto, la total liberacion de los precios en agosto de 1990, y el
manejo estricto del gasto. Pero existieron varios otros elementos que contribuyeron a
una estabilizacién relativamente rapida si se tiene en cuenta que el tipo de cambio no se
mantenia fijo. El primero de estos elementos fue el cambio institucional que reorganizé
los entes recaudadores, y la fuerza y conviccidén con que se condujo la aplicacién de la
reforma en la Superintendencia Nacional de Administraciéon Tributaria (SUNAT) y en la
Superintendencia Nacional de Aduanas (ADUANAS). El otro elemento estaba
representado por la voluntad del Pert de reincorporarse al sistema financiero
internacional al entablar répidamente acuerdos con el Fondo Monetario Internacional
(FMI) y los acreedores bilaterales dentro del marco del Club de Paris. Por ultimo, seria
el fin de la hiperinflacién el factor que contribuiria de manera mas dramética al
aumento de la recaudacién real, de manera simétrica a la violenta erosién fiscal que
antes habia causado. Asi, la inflacién que en 1990 superé el 7,000 por ciento, descendié

a 139 por ciento en 1991.
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Por su parte, la politica cambiaria, luego de la inmediata abolicién del sistema de
tipos de cambios multiples, se empezé a manejar con un esquema de flotacién dentro
del cual el Banco Central sélo intervenia para moderar fluctuaciones de corto plazo, y el
tipo de cambio se fijaba de manera libre aunque paulatinamente se fue generalizando el
uso de instrumentos de deuda de corto plazo en moneda extranjera emitidos por el
Banco Central. Visto retrospectivamente, el esquema que el Pert ha utilizado durante
los tltimos diez afios en materia cambiaria ha sido el equivalente al de una caja de
convertibilidad, en la cual la creacién de dinero ha sido una funcién directa de la
compra y venta de moneda extranjera por parte de la autoridad monetaria. Sin
embargo, a diferencia del usual esquema de convertibilidad, no existe compromiso
alguno acerca del nivel del tipo de cambio.

El esquema cambiario ha funcionado de manera adecuada para el caso peruano,
particularmente si se tiene en cuenta las condiciones fiscales iniciales, y ha producido
una escasa volatilidad en el tipo de cambio. Por otro lado, con el advenimiento de la
crisis internacional a partir de 1997, unida al fenémeno del Nifio en 1998, el sistema ha
producido una devaluacién real importante del orden del 20 por ciento.

3.2 La liberalizacién comercial

Conjuntamente con la eliminacién de los tipos de cambio muiltiples y la liberalizacién
del mercado cambiario, se adoptaron medidas para liberar de manera simultdnea el
mercado de bienes y el mercado de capitales. La liberalizacién comercial se adopté de
manera rapida y abarcé tanto la disminucién de tasas arancelarias y su dispersién, como
la eliminacién casi total de las barreras paraarancelarias en el comercio exterior. La
situacién de crisis econdmica recesiva, asociada indiscutiblemente a las politicas econd-
micas de corte proteccionista del gobierno del presidente Garcia, facilité en gran medida
la aplicacién de la reforma comercial. Rdpidamente un sistema proteccionista con multi-
ples tasas arancelarias e innumerables barreras administrativas al comercio fue sustitui-
do, en setiembre de 1990, por un sistema de tres tasas, 50, 25 y 15 por ciento, y la
eliminacién de la mayor parte de las prohibiciones y demas restricciones a la importa-
cion.

El afio siguiente, el nimero de tasas bésicas del arancel se redujo a dos, 25 y 15
por ciento, y se inicié un proceso paulatino de liberalizacién que terminaria, en abril de
1997, con la adopcién de un arancel del 12 por ciento para el 85 por ciento de partidas
arancelarias, mientras que el 15 por ciento restante mantendria una tasa del 20 por
ciento. La disminucién del sesgo antiexportador implicito en la anterior politica protec-
cionista trajo consigo un auge exportador en todos los sectores de la economia, particu-
larmente en el de exportacién no tradicional. Las exportaciones se incrementaron a un

ritmo de 18 por ciento por afio entre 1993 y 1997.
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3.3 la reincorporacién al sistema financiero internacional

Un componente fundamental de la politica de reconstruccién econémica debié ser
la restauracién de relaciones financieras internacionales normales del Perd. Y aqui tam-
bién debia partirse desde un estado inicial caético, en el cual la deuda ptiblica externa
ascendia a la mitad del producto bruto y mas del setenta por ciento se encontraba en
situacién de atraso. El proceso de reincorporacién tuvo en su centro un acuerdo con el
Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial para la adopcién de un programa de
18 meses al cabo de los cuales se suponia que el programa de estabilizacién y reorde-
namiento econémico habria concluido su primera fase.

En realidad, los acuerdos con el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mun-
dial cumplian un doble papel. En primer lugar, eran el requisito indispensable para
poder convocar a los acreedores bilaterales del Club de Paris, quienes representaban la
porcién mas grande de la deuda externa puiblica peruana y a quienes el Pert solicitaria
un alivio extraordinario en los pagos de deuda para el periodo de un afio y medio co-
rrespondiente a los programas con el Fondo y el Banco. Segundo, los acuerdos con el
Fondo Monetario y el Banco Mundial constitufan mecanismos novedosos mediante los
cuales el Perti se pondria al dia en sus pagos a estos dos organismos, mediante un
esquema que imitaba a un proceso de refinanciacién, ya que una refinanciacién propia-
mente dicha no era posible de acuerdo con las reglas de ambas instituciones. Adicio-
nalmente, el programa de 18 meses incluyé una supervisién muy cercana por parte del
Fondo y del Banco, respecto de innumerables medidas de estabilizacién y ajuste estruc-
tural, las cuales una vez llevadas a cabo activarian desembolsos de nuevos derechos de
giro con el Fondo y nuevos préstamos con el Banco que servirian para la limpieza de los
atrasos con ambas instituciones.

Sin embargo, aun luego de incluir el programa inicial de 18 meses, que recibié
el nombre de Programa de Acumulacién de Derechos, el Perti requeriria de fondos
adicionales que podrian ser cubiertos solamente si diversos paises donantes accedieran a
integrar un llamado Grupo de Apoyo que reuniria los fondos requeridos para cerrar la
brecha calculada en US$ 1,300 millones, identificada en el Programa de Acumulacién de
Derechos. Este hecho subrayaba la gravedad de la situacién peruana ya que, aun luego
del enorme ajuste econémico que el programa implicaba, quedaba una brecha que sélo
podria ser cubierta recurriendo a la buena voluntad de paises amigos.

El Programa de Acumulacién de Derechos y el Grupo de Apoyo constituirian a la
postre sélo el inicio de un largo camino hacia la reincorporacién financiera del Pert;, en
el transcurso del cual se tuvo que completar innumerables negociaciones y concluir
acuerdos con cada grupo de acreedores. Asi, se debié negociar con el Fondo Latinoame-
ricano de Reservas la obtencién de un crédito puente, el cual fue usado para repagar los
atrasos con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en setiembre de 1991, luego de

lo cual el BID desembolsé un préstamo de ajuste estructural con el que se canceld el
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crédito puente. También en el mismo mes de 1991, el Pert reprogramé US$ 6,600
millones con el Club de Paris.

El proceso de renegociacién de la deuda concluiria seis afios mas tarde con la
negociacién con los acreedores de la banca comercial y proveedores dentro de un
acuerdo tipo Brady, el cual incluyé un proceso de recompra silenciosa de deuda. Pero, a
lo largo de ese periodo, se tuvo también que negociar con acreedores bilaterales sin
garantia oficial, y un acuerdo de tres afios con el Club de Paris para el cual se negocié
con el Fondo Monetario Internacional un Programa de Facilidad Ampliada de tres afios.
lgualmente, se regresé al Club de Paris en 1996 para lograr un acuerdo definitivo que
incluyé el reescalonamiento de los pagos a este grupo de acreedores por un monto
cercano a los US$10 mil millones, en un periodo pactado de 20 afios. Finalmente, se tuvo
que abordar el problema de la deuda con la ex Unién Soviética mediante un procedi-
miento de recompra.

Al completarse todo el proceso de renegociacién de la deuda, y con la politica
fiscal austera, ésta habia disminuido del equivalente al 56 por ciento del PBI en 1990 al
29 por ciento de éste en 1997, y su servicio como porcentaje de los ingresos corrientes
del gobierno cayé de casi la mitad en 1990 al 15 por ciento en 1997. El Perti reanudaba
asi sus relaciones financieras internacionales.

3.4 Las reformas estructurales

En el periodo comprendido entre 1991 y 1997, simultaneamente al proceso de
estabilizacion, el Perti abordd la reforma econdmica en diversas dreas, con lo cual se
transformé de manera definitiva una economia marcada por el intervencionismo, y se
convirtié en una economia de mercado. De estas reformas, las de mayor trascendencia
han sido las referentes al mercado laboral, la seguridad social, la reforma tributaria, el
sistema financiero y la redefinicién del rol del Estado a través de la puesta en marcha de
un amplio programa de privatizacion. lgualmente importante ha sido la aplicacion
paralela de un programa de lucha contra la pobreza que permitié amortiguar, en parte,
el efecto del ajuste econdmico en los sectores de menores recursos.

La reforma laboral llevada a cabo en el Perti se centré en dotar de condiciones
necesarias de flexibilidad compatibles con incrementos en el nivel competitivo de la
produccién. Se han introducido entre 1991 y 1995 un amplio conjunto de modalidades
contractuales en el dmbito laboral y, a la vez, se han simplificado los procedimientos
administrativos. Pero también se modificé la legislacion relativa a la compensacién por
tiempo de servicios, y se crearon instrumentos de depésitos a nombre de cada trabaja-
dor como respaldo a los pagos correspondientes a la compensacién al finalizar la rela-
cién laboral.

Relacionado con el tema anterior, se llevé a cabo un amplio reordenamiento del
sistema de pensiones mediante la creacion del Sistema Privado de Pensiones, basado en

cuentas individuales de capitalizacién, como una alternativa al colapsado sistema publi-
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co. De otra parte, se dotd a este tltimo de fondos originados en el proceso de privatiza-
cién con el fin de cubrir las necesidades derivadas del reconocimiento de obligaciones
por aportes efectuados por los trabajadores que optaron por el sistema privado, y la
contingencia que representa el desfinanciamiento del anterior sistema publico.

La reforma del sistema impositivo, unida a los cambios en la administracién de
tributos, ha sido a partir de 1991 uno de los ejes basicos para llevar a cabo el programa
de estabilizacién. Esta reforma, junto con el control de la inflacién, resulté en el aumen-
to de la presién fiscal del 4 al 14 por ciento del PBI, de 1990 a 1997. El sistema redujo el
numero de tributos; el impuesto al valor agregado fue considerado el impuesto universal
basico; se simplificé el sistema de tasas del impuesto a la renta y se reordenaron las
tasas de los impuestos selectivos.

En el sistema financiero se operé una importante transformacién a partir del afio
1991. Dicha transformacién empezé con el abandono de los controles a la tasa de interés
y las politicas de asignacién de crédito, y siguié con la liquidacién de la banca estatal de
fomento, que en el pasado fue fuente para dispensar de manera discrecional y con no
poco grado de corrupcién el dinero que en buena medida era creado por el Banco
Central. La reforma del sistema financiero ha introducido importantes cambios institu-
cionales, incluidas las Leyes de Bancos de 1991, 1993 y 1996, una nueva ley organica para
el Banco Central de Reserva y la Ley del Mercado de Valores. De manera coherente con
la liberalizacién del mercado cambiario, se procedié a la total liberalizacién de los flujos
de capital. Asimismo, se liberalizé el mercado bancario, se elevaron los requisitos mini-
mos de capital y se establecieron mecanismos modernos para la resolucién de crisis
bancarias. De la reforma del sistema financiero ha surgido un sistema de regulacién
moderno y bien administrado, con una Superintendencia de Bancos que goza de gran
autonomia, y que en los ultimos afios ha respondido de manera eficaz a los retos im-
puestos por la reestructuracién del mercado bancario nacional. El resultado global ha
sido el de una répida remonetizacién de la economia reflejada en la elevacién del coefi-
ciente de dinero/PBI de menos de 4 por ciento en 1990 a 23 por ciento en 1999.

El nuevo rol del Estado en una economia de mercado requiere la privatizacién de
una gran proporcion de los activos del Estado. Este proceso ha requerido la implanta-
cién de un marco legal que norme no solamente el proceso de venta de las empresas del
Estado, sino que garantice y promueva la inversién nacional y extranjera dentro de un
marco de equidad y competencia. Se promulgaron, por tanto, leyes de promocién de la
inversién extranjera y otras leyes de promocién de inversién privada en las empresas del
Estado y, al mismo tiempo, se crearon los organismos reguladores auténomos encarga-
dos de velar por la defensa de la competencia y la regulacién de monopolios naturales.
Finalmente, se incorporé al Perti a los convenios multilaterales de proteccién de la
inversién y muchos de los principios del nuevo régimen econémico fueron incluidos en
la Constitucién de 1993. El programa de privatizaciones y el nuevo marco legal permi-
tieron un auge en la inversion entre los afios 1992 y 1998, afio en que el stock de inver-

si6n extranjera llegd a los US$ 8,000 millones, a partir de una base de US$ 1,400 millo-
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nes en 1991. El programa de privatizacién ha transferido empresas estatales al sector
privado y ha generado ingresos por un valor de mas de US$ 7 mil millones y una suma
adicional equivalente en nuevos compromisos de inversién, modernizando todos los
sectores de la economia, particularmente telecomunicaciones, electricidad, mineria y
petréleo.

En el drea social el Estado emprendié desde 1990 programas de proteccién a la
poblacién en extrema pobreza. Estos programas abarcaron desde esquemas netamente
asistencialistas y de ayuda alimentaria hasta programas de notable éxito como el Fondo
Nacional de Compensacién y Desarrollo Social (FONCODES), mediante el cual se trans-
firieron recursos para la consecucién de pequefias obras de infraestructura econémica y
social. El programa de ayuda social ha generado un aumento considerable del gasto
social por habitante en el pais. El gasto pasé de US$ 70 por habitante en 1990 a US$ 219
por habitante en el afio 1996, y se obtuvo una notable disminucién en el nivel de pobre-
za extrema, la cual disminuyd de 27 por ciento de la poblacién en 1991 al 15 por ciento
en 1997.

4. Lainterrupcién del proceso de reforma

No cabe duda que en 1997 el Perti era un pais diametralmente distinto al de 1990.
Junto con la derrota del terrorismo se habia reconstruido a la economia, acabado con la
hiperinflacién, y el pais se encontraba en un camino de expansién econémica pronun-
ciada. La tasa de crecimiento que se mantuvo baja durante los dos primeros afios de la
reforma se elevé de manera espectacular a partir de 1993, pues alcanzé un promedio
anual de 7.4 por ciento en el periodo 1993-1997, impulsada por el desarrollo dindmico
de las exportaciones y la inversién privada. En el &mbito macroeconémico, el Pert pasé
a ser uno de los paises mas sélidos de la regién con un sector fiscal en pleno equilibrio,
reservas internacionales equivalentes a 15 meses de importaciones de bienes y servicios,
un sector financiero capitalizado con buena participacién en el accionariado de bancos
internacionales de primer nivel, y un sistema confiable de supervisién bancaria. Asimis-
mo, el Tesoro Publico contaba con depésitos en el Banco Central equivalentes al 8 por
ciento del producto bruto, resultado de las privatizaciones, lo cual le otorgaba un amplio
margen financiero en un marco en que el nivel y el perfil de la deuda publica eran
adecuados con una maduracién promedio de mas de 10 afios y con tasas de interés por
debajo de las vigentes en el mercado. La reforma previsional y la adecuada supervisién
bancaria, ademas de la inexistencia de contingencias fiscales escondidas, frecuentes en
muchos paises, otorgaban al Perti una particular certidumbre de sostenibilidad fiscal
sobre la cual construir un programa creible de estabilidad monetaria y crecimiento
econoémico.

En medio de un elevado nivel de optimismo respecto al potencial de una economia

que como la peruana habia sufrido un estancamiento prolongado, el proceso de inversién
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se convirtié en el motor del crecimiento, la generacién de empleo y el aumento de los
ingresos. Una creciente solidez macroeconémica y la reforma estructural mas profunda y
répida de todos los paises emergentes, estaba en la base de lo que serfa un periodo expan-
sivo de larga duracién, el cual haria desaparecer la pobreza extrema, mejoraria el ingreso en
todos los segmentos sociales y pondria al Pertt como lider en el contexto latinoamericano
en un ambiente de plena integracién a la economia global.

El advenimiento de la crisis financiera internacional de 1997 con grave impacto en el
Sudeste Asiatico, Rusia y Brasil, y con caracteristicas de contagio y corte del financiamiento
externo para la cuenta corriente de la mayoria de paises emergentes, se sumé al fenémeno
de El Nifio de 1998, y ocasiond en el Perti una severa recesién iniciada en el corte de lineas
de crédito hacia la banca local y un freno stbito de la inversién privada. El crecimiento del
PBI de hecho se frend y se pasé de 6.7 por ciento en 1997 a —0.4 por ciento en 1998. Antes
de desatarse la crisis asidtica, que tomé a las autoridades por sorpresa, el gobierno habia
ingresado desde 1996 en un peligroso periodo de complacencia, a partir del cual se parali-
zaron las decisiones por razones politicas. Se perdié la urgencia de continuar las reformas
dentro de una dirigencia politica que ya habia perdido la intencién de seguir con dichas
reformas. El dltimo avance en la reforma comercial se realizé a inicios de 1997. Las privati-
zaciones se encontraban paralizadas en medio de una inaudita discusién acerca de su
posible efecto de depresién de la demanda interna, y un intento por otorgar a titulo cuasi
gratuito las acciones remanentes en el Estado de empresas privatizadas, a empleados publi-
cos, primero, y a pensionistas, después.

El gobierno no logré un acuerdo con el consorcio Shell-Mobil para la ejecucién
del megaproyecto de Camisea y paralizé el proceso de privatizacién en el sector petrole-
ro y eléctrico, con lo que se generaron fuertes dudas sobre el rol que pretendia jugar en
estos sectores. La paralizacién de la privatizacién energética y los sucesivos episodios de
conflicto en la fijacién de precios y tarifas del sector paralizaron, a su vez, la inversién
privada en este campo. A esto se sumé un posterior intento de prohibir las inversiones
eléctricas para revivir asi el proyecto de Camisea, mientras que el gobierno se embarcé
en la construccion de dos importantes centrales hidroeléctricas.

El programa de concesiones estaba igualmente paralizado generando sorpresa e
incertidumbre en el sector privado, el que habia anticipado su participacién en redes viales,
puertos, aeropuertos y obras de saneamiento. Varios procesos de adjudicacion de concesio-
nes, entre ellos puertos y el aeropuerto de Lima, fueron inexplicablemente postergados, lo
que ocasioné pérdidas financieras y desanimo entre los inversionistas. Todo este ambiente
se completaba con una renovada retérica gubernamental acerca de la no privatizacién de
determinadas unidades en el sector eléctrico, petrolero o de saneamiento. Se propuso
inclusive elevar a categoria de ley la no privatizacién de la empresa de saneamiento de
Lima. Para ese entonces era evidente que no sdlo se habia frenado la privatizacién, sino que
la propia nocién del papel del Estado en el sector productivo habia sido puesta bajo revi-

sion por el gobierno.
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La reforma comercial se paralizé de manera similar, al tiempo que se volvia a
mirar a los esquemas arancelarios prevalecientes en la Comunidad Andina (CAN), y se
reforzaba el esquema de sobretasas arancelarias a los productos agricolas. A medida que
avanzaba el programa de liberacién andina con un arancel nacional que no disminuia, se
empezaron a generar perjuicios a la industria nacional que era atacada por produccién
andina que ingresaba al pais habiendo sido elaborada con insumos internados con
aranceles bajos o nulos en los otros paises miembros de la CAN. Este efecto era exacta-
mente opuesto al que se hubiera producido de haber continuado la reduccién arancela-
ria, y ahora se volvia a revivir la discusién acerca de la implantacién de un arancel
escalonado con altas tasas para los productos producidos localmente y exoneraciones de
aranceles para los bienes de capital e insumos no producidos, destruyendo asi la politica
de integracién al mundo, generando sefiales confusas a la potencial inversién y regre-
sando parcialmente al fracasado esquema sustitutivo de importaciones.

En el 4rea fiscal, 1999 marca la reversion de la tendencia de disminucién de déficit
que llevé incluso a la obtencién de un pequefio superavit el afio precedente. La paraliza-
cién de las mejoras administrativas en la Sunat y la reversién de importantes elementos
de reforma en Aduanas, han ocasionado el resurgimiento del déficit publico, el cual se
agravé en 1999 y 2000 con la caida en el crecimiento econémico y el descontrol del
gasto publico. Todo esto ha obligado al mantenimiento de impuestos selectivos altos, del
impuesto a las planillas, y a la paralizacién de las reducciones arancelarias por conside-
raciones fiscales. De otro lado, se aumentan los regimenes de exencién que vulneran el
caracter universal del impuesto al valor agregado y que impiden que los ingresos por tal
impuesto tengan los niveles de efectividad alcanzados en otros paises de la regién. Fi-
nalmente, se han repuesto regimenes impositivos preferenciales regionales, los que
contintian erosionando la base fiscal y haciendo menos efectiva a la administracién
tributaria.

En el &mbito agrario, un sector llamado a impulsar el crecimiento, el empleo y las
exportaciones, ha permanecido paralizado debido particularmente a la falta de claridad
en politicas basicas para el agro en las 4reas de mercado de agua, titulacién, utilizacién
de recursos forestales y de politicas sanitarias. El crecimiento promedio del sector agra-
rio en toda la década del noventa ha sido del 3 por ciento anual, esencialmente el mis-
mo que en décadas anteriores. Los mecanismos de mercado necesarios para el desarrollo
dindmico del sector no se dieron y se insistié en politicas anticuadas de proteccién a
algunos productos y de distribucién discrecional de crédito a través de los Fondeagros y
de las cajas rurales, en ausencia completa de politicas de comercializacién interna en un
marco adecuado de competencia exterior.

La infraestructura productiva del pais, que tuvo un periodo importante de recons-
truccién en la primera mitad de la década pasada, ha permanecido desde entonces
estancada, fundamentalmente debido a una excesiva concentracién de las decisiones en
el poder central y a la falta de impulso al sistema de concesiones en las dreas de aero-
puertos, puertos y redes viales. En el lado normativo, el Ministerio de Transportes no ha
desarrollado una efectiva tarea de regulacién y planificacion del desarrollo vial.
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Las reformas iniciales del periodo 1991-1997 no han dado paso en el Perti a una
segunda etapa donde no sélo se completan estas reformas, sino que se avanza en el
desarrollo de instituciones fundamentales para el desarrollo moderno de la economia de
mercado. Las demoras en la reforma de la administracién publica, la cual se adecua mas
a una economia intervencionista que a una economia donde el énfasis esta en la regula-
cién y la promocién, y la ausencia de progreso en la reforma del Poder Judicial, requisi-
tos indispensables para el desarrollo sostenido, son sélo dos ejemplos de la dificultad del
gobierno en sentar bases sélidas para el crecimiento dinamico.

Fundamentalmente, sin embargo, el gobierno del presidente Fujimori perdié la
conviccién de completar la reforma a partir de 1996, y se encuentra hoy en una encruci-
jada en la que no existe claridad sobre el rumbo que se desea seguir. El énfasis en la
intervencidn estatal directa en el aparato productivo y la predileccién del Estado por la
participacién en aspectos microeconémicos concretos, subrayan esta falta de orienta-
cién. En presencia del éxito inicial de las reformas en el Pert en términos de crecimien-
to, empleo y disminucién de la pobreza, pareciera que el retorno a la senda de la refor-
ma para el desarrollo pleno de una economia moderna de mercado seria la opcién
légica por adoptar. No obstante, parece no existir conciencia acerca de los factores que
contribuyeron al crecimiento precedente ni al estancamiento actual. Nos encontramos,
por tanto, ante un peligroso periodo de inaccién donde las opciones de intervencién
sectorial microeconémica o la eventual participacién puntual del Estado en la promo-
cién de alguna actividad o proyecto, parecen haber sustituido al accionar de un Estado
que construye sobre la base de politicas modernas de solidez macroeconémica y promo-
cién del sector privado en una economia que se integra de manera muy activa a la
economia mundial.

5. Agenda para lograr un crecimiento sostenido

Estamos convencidos de que no existe alternativa viable a un modelo econémico

plenamente integrado a la economia mundial, basado en la eficiencia y la competitividad,
como el que se ha aplicado en el Pert desde inicios de la década de los noventa. Por ello,
creemos que la solucién a los actuales y futuros problemas que enfrenta y enfrentard
nuestro pais esta en profundizar y consolidar, con verdadera conviccién, el actual programa
econdmico.
El Pert retine todas las condiciones para alcanzar un desarrollo sostenido que permita a
las generaciones presente y futuras apostar por su pais. Si logramos tasas de crecimien-
to superiores al 6% anual en forma sostenida, aseguraremos que no se repitan situacio-
nes como el considerable deterioro del ingreso por habitante, que sufrimos en las déca-
das del setenta y ochenta.

El programa peruano se basa en un ancla fiscal. Asi, creemos que los factores
determinantes para la estabilizacién que se ha alcanzado son la disciplina fiscal y el
cumplimiento de las obligaciones con los acreedores externos. Estos principios se han
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internalizado como indispensables para el desarrollo del pais y deben preservarse a toda
costa con el fin de no perder la estabilidad econémica, un patrimonio en el cual todos
los peruanos, especialmente los mas pobres, han realizado una significativa inversién.

Gréafico No. 1
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Por otro lado, cabe recordar que el programa econémico se basa en la aplicacién
simultdnea de una politica de ajuste y de reformas estructurales en la mayoria de los
sectores de la economia, con el propésito de fomentar una cultura de eficiencia y
competitividad. Segtin el indice de reformas estructurales, un indicador elaborado en el
afio 1997 por el BID, el Perti fue el pais de América Latina que mas avanzé durante la
década del noventa en la introduccién de reformas econémicas encaminadas a eliminar
distorsiones al libre accionar del mercado. El Perti pasé de ser el pais con la economia
mas cerrada y menos exitosa en la segunda mitad de los ochenta (junto con Nicaragua),
a una de las mas competitivas y con mayor nivel de crecimiento a mediados de los
noventa, a pesar de no haber completado el programa de reformas en algunos sectores,
especialmente en el de agricultura, y en el que se refiere al papel del Estado en la

economia.
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En este contexto creemos que deberia existir consenso en reconocer la superiori-
dad de las politicas que integran la economia peruana al comercio internacional. Asi, es
bueno recordar que, tal como lo demuestra un trabajo realizado por el profesor Bela
Balassa publicado en 1986, luego de veinte afios de hegemonia de las politicas de susti-
tucién de importaciones, los paises con economias abiertas tuvieron sostenidamente una
tasa de crecimiento significativamente mayor a la de aquellos que mantuvieron econo-
mias cerradas, como el Pert. Estudios mas recientes convalidan la superioridad del
modelo basado en politicas de apertura.
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Grafico No. 4
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El programa econémico basado en la aplicacién simultdnea de reformas y estabili-
zacién creé un clima favorable para la inversién privada, lo que hizo posible que la
produccién creciera a un ritmo anual de casi 5% en promedio entre 1991 y 1998, lo que
permiti6 superar tanto el promedio mundial como el de América Latina por primera vez

en 40 anos.
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El crecimiento de la presente década se ha sustentado en incrementos de la inver-
sién privada del orden del 10% anual y de las exportaciones a un volumen promedio de
7% anual, es decir, a tasas por encima del crecimiento de la produccién y con una
acumulacién simultdnea de reservas internacionales. Todo ello ha sido el producto de la
adecuada aplicacién del programa y, por lo tanto, de un crecimiento sélido y no genera-
do de manera artificial.

Gréfico No. 6

EVOLUCION DEL PRODUCTO, INVERSION PRIVADA,
RIN Y EXPORTACIONES
(indice 1990 = 100)
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Es importante recalcar que, a pesar de la percepcién popular de que el programa
econémico no ha generado empleo, una evaluacién del Banco Mundial basada en las
encuestas de niveles de vida realizadas por Cuanto en junio de 1994 y en octubre de
1997, concluye que durante ese periodo de poco mas de tres afios se habrian generado
hasta 1,300,000 nuevos puestos de trabajo.

En resumen, el crecimiento durante la mayor parte de esta década ha estado
basado en una férmula muy simple: cuentas fiscales bajo control en el marco de una
economia abierta y desregulada y, por tanto competitiva, con un Estado en retirada de
la actividad empresarial con el fin de concentrarse en la provisién subsidiaria de
servicios e infraestructura bésicos. Férmula que coincidentemente se ha aplicado en los
Estados Unidos, y que explica que la economia de este pais se haya convertido durante
los tltimos 10 afios en la locomotora del crecimiento mundial.

Por ello, preocupa particularmente que desde octubre de 1998 y hasta la fecha las
tasas de crecimiento de la inversién privada se hayan contraido, que las reservas inter-
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nacionales hayan disminuido en US$ 2,000 millones, y que exista una depreciacién real
del sol, luego de varios afios de estabilidad cambiaria con permanente aumento de
reservas. Todo ello refleja claramente la pérdida de confianza en la marcha de la econo-
mia peruana. Esta pérdida de confianza ha sido causada no sélo por las crisis externas,
sino también por la evidente desaceleracién del programa de reformas estructurales e
incluso por los cuestionamientos y retrocesos de los dltimos tiempos, especialmente
respecto al grado de intervencién y a la participacién del Estado en la economfa.

De ahi que sea necesario recobrar plenamente la confianza de la inversién privada
nacional y extranjera, y proveerla de los vehiculos necesarios para canalizar su intencién
de inversién. Sin embargo, la confianza de los inversionistas en el pais debe ser sosteni-
ble y para ello es imprescindible mantener el programa y, ademas, proyectar al Pert de
hoy como un pais diferente al de las dos décadas pasadas: un pais en el que no se dis-
crimina a inversionista alguno, en el que se mantienen reglas claras y justas, y el que
cumple con las obligaciones que contrae.

En el Perti de hoy existen condiciones evidentes para un crecimiento sostenido,
por lo que es necesario mantener y profundizar el programa y, en tal sentido, preservar
tanto la estabilidad fiscal como las politicas estructurales. Es particularmente importante
retornar al agresivo programa de privatizaciones y concesiones que favorecié la confian-
za e incrementd la productividad y la competitividad.

No obstante, pese a que existe consenso en la necesidad de preservar la estabiliza-
cién y diversas férmulas para generar inversién y empleo, pensamos que el eje que
determinard la viabilidad del pais en la préxima década es el papel que se asignara al
Estado en la economia y sociedad peruanas. Nosotros postulamos que el Estado peruano
debe ser en esencia equilibrado, subsidiario, eficiente e igualitario.

51  Un Estado equilibrado

La definicién del papel que el Estado peruano debe cumplir es vital para asegurar
la estabilidad econémica. El gasto publico en el Pert ha fluctuado en los ultimos 30
afios entre 12 y 20% del PBI, y se encuentra en la actualidad alrededor del 15%. El go-
bierno central ha estado siempre desfinanciado, por lo que es necesario recordar que el
principal riesgo de un crecimiento con estabilidad es un aumento desmedido del Estado

que ahogue la inversién privada, ya sea por exceso de impuestos o por inflacién.
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Gréfico No. 7
EVOLUCION DEL INGRESO Y DEL GASTO TOTAL
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Para otorgar verdadera seguridad a la inversién y consolidar la estabilidad es
necesario contar con un tope legal al gasto publico, el cual ha sido fijado por la Ley de
Prudencia y Transparencia Fiscal, aprobada en diciembre de 1999 con el apoyo de todos
los grupos politicos del Congreso, lo que ha mostrado el consenso que existe respecto
de la importancia de la estabilidad fiscal. El haber fijado limites al gasto publico forzara
al Estado a ser mas eficiente sin extraer recursos adicionales de la economia y puede
permitir, ademds, que por primera vez se elabore una politica tributaria de mediano
plazo que pensamos deberia orientarse, tras lograr la estabilidad, hacia el fomento de la
inversion.

En tal sentido, creemos que un Estado debe fomentar el ahorro interno y no
absorber ahorro privado en ineficiente gasto publico. Un nivel de gasto equivalente al
14% del PBI, manejado eficientemente, es mds que suficiente para cubrir las obligaciones
ineludibles que debe cumplir un Estado moderno. Ello conlleva a que la recaudacién no
deberia superar el 15% del PBI, incluyendo la obligacién de un superavit fiscal anual de
1% del PBI, con el fin de cubrir obligaciones previsionales de largo plazo del Estado y de
reducir el nivel de endeudamiento publico.
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Cabe en este punto indicar que se debe considerar dentro de ese 15% de recauda-
cién, y bajo el concepto de caja tinica, todos los ingresos propios de las entidades publi-
cas derivados de tasas, cobros de servicios y otros, que han proliferado en los ultimos
afios y han hecho retornar por la “puerta falsa” el concepto de impuesto dirigido, que
crea ineficiencias en la economia y que fuese eliminado por la reforma tributaria del afio
1992. En realidad, el Estado no deberia cobrar por servicio alguno, toda vez que cobra
tributos para financiar sus funciones.

La fijacién de un tope en la recaudacién nos debe llevar a reformular nuestra
politica tributaria en la préxima década. Esta politica, a nuestro entender, deberia basar-
se en tasas mas bajas para personas naturales y juridicas —15% para impuesto a la
renta—con el propésito de crear un clima que incentive la generacién de riqueza. Este
punto, la necesidad de generar riqueza, es particularmente importante para los trabaja-
dores y empleados actualmente en las planillas de las empresas sujetos a renta de quinta
categoria, los cuales, entre el impuesto a la renta, el de solidaridad (ex Fonavi), el pago a
Essalud (ex IPSS), la contribucién a su fondo de pensiones y el depésito anual por CTS,
generan un costo a su empleador equivalente al 70% del monto neto que el trabajador
recibe “en mano”, recursos que adicionalmente, dependiendo del patrén de consumo del
trabajador y su familia, estdn sujetos en alguna proporcién al pago del IGV y 1SC. Por lo
que es necesario aumentar el porcentaje del salario disponible para gasto del trabajador
con el fin de crear condiciones que incentiven tanto la creacién de nuevo empleo formal
como la formalizacién del actual empleo informal. Para ello seria necesario derogar el
impuesto de solidaridad e incrementar el minimo no imponible, asi como reducir costos
generando mayor competencia en los mercados de seguros de salud y previsional.

Sin embargo, creemos que con el propésito de compensar al fisco por estas re-
ducciones y preservar la estabilidad, mediante una mejora en la fiscalizacién tributaria,
se deberia reintroducir el impuesto minimo a la renta a una tasa del 1%, el cual deberia
ser arrastrable en caso de pérdidas, con el fin de librarlo del caracter confiscatorio que

tuvo en el pasado.
Cuadro No. 1

RECAUDACION POR TRIBUTO, ACTUAL Y PROPUESTA

Impuesto (9169197121) Deseado
A la Renta 2,6 35
1GV 5,6 9,0
1SC 1,8 15
Aranceles 1,2 1,0
Drawback -1,0 -1,0
1ES 1,2 0,0
Otros 14 1,0
Total 12,8 15,0
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En el caso del 1GV, consideramos que la tasa es la adecuada pero que se deben
eliminar todas las exoneraciones, especialmente las referidas a las regiones y al agro,
pues son una importante via de evasién. Asimismo, creemos que mientras no ingresen a
la fiscalizacién y al sistema de acreditacién del 1IGV los casi US$ 3,000 millones que el
Estado destina anualmente a la adquisicién de bienes y servicios, este impuesto nunca
podra ser la verdadera base de la recaudacién en nuestra economfa. Esto se produce
porque el Estado, al no estar gravado con IGV por la venta de sus servicios —como es
el caso de ESSALUD—, no tiene derecho a la recuperacién de crédito fiscal y, por ende,
carece de incentivos para verificar a sus proveedores. Este enorme volumen de transac-
ciones que no estd totalmente integrado al IGV rompe toda la cadena y hace imposible
la universalizacién de este impuesto.

En el caso de aquellas entidades ptiblicas que venden bienes o servicios, serfan
registradas como cualquier contribuyente y el crédito fiscal de sus compras serfa consi-
derado parte de su partida presupuestal por el MEF, por lo que su no recuperacién
seria una pérdida automatica de los recursos asignados a esa entidad.

El sistema para aquellas entidades publicas que no venden bienes o servicios estaria
basado en la acreditacién ante Sunat del crédito fiscal tedrico que les hubiere correspondi-
do de sus compras. Este crédito serfa contabilizado dentro de su partida presupuestal y, de
rechazar Sunat el referido crédito, por inexistencia del RUC del proveedor por ejemplo, el
crédito fiscal que se perderia seria recortado automaticamente de la partida presupuestal
de la entidad.

Adicionalmente, consideramos que deberia reducirse gradualmente el Impuesto
Selectivo al Consumo a todos los productos, salvo para la gasolina y diesel, y buscar
algin mecanismo de reintegro (tipo drawback) al diesel industrial para evitar gravar
excesivamente la produccién.

En la practica, la aplicacién universal del IGV deberia representar alrededor del
9% del PBI y, por lo tanto, deberia ser la base para financiar la reduccién del Impuesto
a la Renta, y evitar que se vuelva a recurrir a la creacién de impuestos a la planilla (tipo
FONAVI) o al patrimonio.

Con el fin de asegurar la competitividad externa de la economia peruana es vital
reducir los elevados niveles de nuestro arancel. El objetivo deberia ser llegar al 2005,
luego de un cronograma preestablecido, con un arancel tnico no mayor al 5%. Asi, el
primer paso seria una reduccién inmediata a un arancel uniforme de 9% y reducciones
anuales preestablecidas no menores a 1%. Asimismo, se deberia convertir la participa-
cién obligatoria de los trabajadores en las utilidades en un derecho opcional pactado
libremente entre las partes, como en cualquier economia y sociedad moderna, con el
propdsito de fomentar la productividad y no desalentar la inversién como sucede en la
actualidad.

La eleccién del régimen cambiario y el disefio de la politica monetaria tienen un
claro papel en la tarea de hacer que nuestra economia sea mas sélida, nuestras empre-

sas mas eficientes y que el bienestar de nuestra poblacién mejore. No es que esperemos
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que la politica monetaria y cambiaria sea la tinica responsable de todo esto. Por el con-
trario, nuestro convencimiento es que lo mejor es concentrar los objetivos lo mas posi-
ble. Durante esta década hemos tenido como objetivo central lograr una tasa de infla-
cién cercana a los niveles internacionales.

Este reto que para muchos resultaba inalcanzable es ahora una realidad. Sin
embargo, al igual que en el campo de las reformas estructurales, las tareas pendientes
aun son varias. El régimen de tipo de cambio flotante mostré no ser un impedimento
para que la inflacién convergiera a tasas de un solo digito. No obstante, este resultado
ha dependido en la primera parte de la década de una combinacién ganadora: equilibrio
fiscal y un flujo creciente de capitales externos. Ambos han permitido que la presién
hacia una mayor apreciacién del tipo de cambio haya sido compensada con una mayor
demanda por délares con los recursos del fisco. La fragilidad se ha puesto en evidencia
después de la reciente crisis internacional y en los intentos de hacer politica fiscal con-
traciclica. La contraccién de los recursos externos no sélo empujé el tipo de cambio
hacia arriba, sino que revelé lo fragil que era nuestra estructura financiera y lo sensibles
que podian ser empresas altamente endeudadas en délares -pero incapaces de generar
délares- apenas se cuestionara la sostenibilidad fiscal. La leccién de los noventa en mate-
ria de estabilidad es que lo fiscal es lo que finalmente importa. El Pert ha tenido un
ancla fiscal que le ha permitido consolidar la estabilidad.

Es obvio que los cambios que se han dado después de las crisis asiatica, rusa, y
brasilefia son insuficientes. Quizas el mas significativo de ellos sea la Ley de Pruden-
cia y Transparencia Fiscal. Esta ley no sélo forzara a tener un equilibrio fiscal en el
mediano plazo, sino que permitirad reducir la carga de la deuda externa. Esto resulta
de vital importancia pues un aspecto de nuestra realidad es que la economia peruana
estd obligada a tener un flujo de divisas positivo por lo menos por los préximos diez
afos. ;§Cémo hacer para conseguirlo? No sélo hace falta una politica de endeudamien-
to responsable, que no pida dinero para proyectos innecesarios. En realidad, de lo
que se trata es de utilizar el mercado internacional de créditos para garantizar que el
servicio de nuestra deuda externa no sea un limitante para el crecimiento.

Por el lado monetario y cambiario, es claro que no porque tengamos un tipo de
cambio flotante vamos a poder vivir inmunes a las futuras crisis internacionales. Nuestra
economia tiene la particular caracteristica de ser una economia dolarizada en sus activos
y pasivos. Cualquier modificacién abrupta del tipo de cambio genera empresas y fami-
lias incapaces de pagar sus deudas. Por ultimo, los bancos pierden no sélo los pagos de
sus clientes sino que se pierde la capacidad de encontrar firmas viables.

Después de muchos experimentos en el mundo es claro que el rol que tiene el régi-
men cambiario no puede ser el de hacer mads o menos competitiva una economia. Las
voces en favor de optar por un tipo de cambio real mas alto como una eleccién de politica
chocan con la realidad de una economia dolarizada. La receta del crecimiento entre 1992 y
1997 no fue un tipo de cambio real més alto sino mayor competitividad lograda con las

reformas estructurales. La flexibilizacién del mercado laboral, aranceles mas bajos, la pacifi-
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cacién, la reparacién y ampliacién de la infraestructura publica, todos son ejemplos de la
reduccién del costo de hacer negocios en el Peru.

Para muchos resulta inadecuado pedir cambios en la politica monetaria y cambia-
ria que han permitido tener una inflacién de 4-5% al afio. Nuestro actual sistema de
flotacién administrada en el cual el Banco Central sefiala una meta de inflacién anual y a
través de la diaria aplicacién de una politica discrecional no contradice el objetivo anual.
El problema de este sistema es que esto confunde politica de manejo diario de la liqui-
dez con politica monetaria. Todos los bancos centrales, inclusive en paises en que uno
diria que no hay politica monetaria (Argentina, Ecuador, Panama por citar algunos)
tienen un manejo diario de la liquidez. Lo que hace el Banco Central aqui es lo mismo
que hacia el Banco de México antes del Tequila. Confiar en que los saldos de los bancos
en el BCRP son una sefial estable para dirigir la politica monetaria va en contra de la
evidencia del resto de paises de la region.

El Banco Central de Reserva del Perti, a diferencia de sus similares de Brasil,
Chile y México que han adoptado objetivos explicitos de inflacién, ha preferido no
entrar en compromisos explicitos sobre un horizonte de mediano plazo. El BCRP
prefiere que su credibilidad no sea cuestionable por incumplir con esos compromisos.
Prefiere que no haya penalidad por incumplir.

Es cierto que la politica monetaria y cambiaria ha variado en estos afios. La esta-
bilidad fiscal y el flujo creciente de capitales permitieron que el Banco Central acumula-
ra reservas y tuviera la capacidad de atenuar rapidamente cualquier movimiento abrup-
to del tipo de cambio. Después de la restriccién de liquidez internacional, el Banco
Central ha adoptado una politica monetaria mas dispuesta a tolerar fluctuaciones en el
tipo de cambio, y la recesién ha hecho que el fisco no tenga recursos en exceso que se
puedan derivar para la intervencién en el mercado cambiario. De este modo, el Banco
Central estd utilizando mas extensivamente los certificados de depésito como su princi-
pal mecanismo de intervencién en la regulacién de la liquidez de corto plazo.

Pero no debemos perder de vista que el unico objetivo que realmente queremos
que la politica monetaria cumpla es el de darnos estabilidad monetaria de mediano y
largo plazo. Queremos que el ancla nominal de la economia no sea cuestionada. Es por
eso que la propuesta de dolarizaciéon representa una oportunidad significativa para
nuestro caso en particu]ar.

La dolarizacién total de nuestra economia no debe ser una excusa para evitar
resolver otros problemas pendientes. Para empezar, la dolarizacién no sera efectiva en
su objetivo de reducir las tasas de interés domésticas si es que el gobierno no adopta
algun tipo de seguro contra riesgos fiscales contingentes. El ejemplo de Ecuador mostra-
ra -una vez mdas- que sin importar cudl es el régimen cambiario una economia no puede
vivir de espaldas a la estabilidad fiscal. No se trata de cerrar el Banco Central, sino de
cerrar la posibilidad que el Banco Central sea la fuente de la impredictibilidad futura.

Las condiciones del Perti para optar por la dolarizacién total son las mas éptimas

de la regién, por su equilibrio fiscal; por no contar con deuda publica de corto plazo;
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por el alto indice de apertura econémica y porque se cuenta atin con un nivel de reser-
vas internacionales que es superior al total del dinero y cuasidinero en moneda nacional
en el sistema. Por otro lado, el alto grado de dolarizacién de nuestra economia (70%)
significa que la poblacién siente mas confianza en el délar que en el nuevo sol y estd
acostumbrada a transar en esa moneda. En este contexto, la dolarizacion fortaleceria al
sistema financiero, ya que el descalce entre monedas y el riesgo devaluatorio son las
principales debilidades del sistema. Finalmente, la dolarizacién nos obligaria a mante-
nernos plenamente integrados al mundo, lo cual elimina el riesgo de un retorno a posi-
ciones populistas que promuevan politicas autirquicas; y reduce la discrecionalidad en
el manejo econémico, lo que otorga mayor predictibilidad y, por ende, estabilidad a la
politica econémica.

Este tltimo punto nos parece vital, pues al contar, adicionalmente, con un tope al
gasto publico, gracias a la Ley de Prudencia Fiscal, es posible fijar una politica fiscal
tanto en gasto como en recaudacién para los préximos cinco afios desde el inicio del
nuevo gobierno, lo cual, sumado a una eventual dolarizacién o al establecimiento de un
esquema formal e integral de objetivos explicitos de inflacién, traerfa como consecuencia
que por vez primera en el Pert se cuente casi con total predictibilidad en lo que respec-
ta al manejo econdémico. Sin duda, ello creard un horizonte de estabilidad sin preceden-
tes que, al limitar los riesgos e incertidumbres, reducira significativamente el costo del
dinero hacia el Pert y, por tanto, fomentara fuertemente la inversién privada.

5.2 Un Estado subsidiario

La experiencia de la participacién empresarial del Estado ha sido un costoso
fracaso para el pais, tal como lo demuestran las cifras. Entre 1970 y 1990, las empresas
publicas no financieras perdieron por lo menos US$ 7,000 millones, de acuerdo con los
balances publicados por el BCR. Si a esta cifra le sumamos la pérdida por la quiebra de
la banca de fomento, del Banco Popular, Hipotecario y otros, la cifra final debe estar
entre los US$ 10 6 12,000 millones, cantidad que equivale, en valor presente, a mas del
total de la deuda publica externa.

Con estos antecedentes, toda agenda coherente deberia considerar que lo mejor
que puede hacer el Estado para propiciar la eficiencia econémica es privatizar totalmen-
te sus intereses empresariales, incluidas las empresas de saneamiento, hidrocarburos y
electricidad. Atin tenemos mas de US$ 4,000 millones en valor accionariado de empre-
sas publicas que deberian ser transferidas al sector privado. El hecho que se considere
nuevamente conceptos ampliamente superados sobre el papel del Estado en la economia
y se mencione incluso la supuesta “eficiencia de las empresas publicas” o el “rol regula-
dor de mercado de una empresa estatal”, nos lleva a temer que, lamentablemente, la
costosa experiencia de las décadas del setenta y ochenta haya sido olvidada, y que éste
sea el motivo de la desaceleracién del proceso de privatizaciones en los tltimos tres

afios, con el efecto de contraccién de la inversién al que ya se ha hecho referencia.
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Grafico No. 8
RESULTADO ECONOMICO DE EMPRESAS
DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 1970-1990
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En este sentido, el Estado debe retirarse de toda actividad en la cual el sector
privado puede realizar la inversién que requiere el pais. Esto incluye actividades
inherentes al papel del Estado que pueden ser ejecutadas por el sector privado y
supervisadas y reguladas por el sector publico. De esta forma es posible delegar
funciones y a la vez asegurar competencia aun en actividades como la administracién de
justicia en casos de derecho de familia y civiles, a través de la participacién de notarios y
con la introducciéon de mecanismos de resoluciéon alterna de conflictos; en la
fiscalizacién del pago de tributos a través de empresas de auditoria; en la administracién
privada de los activos del Estado, con pago contra resultados, entre otras.

La aplicacién de este rol subsidiario, que definitivamente nos harfa mas eficientes
y competitivos como pais, deberia considerar la entrega generalizada de concesiones al
sector privado para la construccién de toda infraestructura econémicamente viable, y la
concentracién de la inversién publica en aquellas dreas sin mayor rentabilidad
econémica, como la construccién de caminos secundarios y la electrificacién rural.

Asi, es preciso sefialar que la actual administracién de puertos y aeropuertos en
manos del Estado limita la posibilidad de dar un salto verdaderamente importante en la
competitividad de nuestras exportaciones, por lo que éstos deben ser entregados en
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concesién. Un reciente estudio del Banco Mundial descubrié que el costo del transporte
como porcentaje del costo total de un producto es el doble en Perti que en los paises
competidores, lo que obliga a nuestras empresas a mantener niveles de inventarios tres
veces mayores que los de paises industrializados. Asimismo, este organismo estima en
US$ 6,500 millones los requerimientos de inversién en infraestructura de transporte
para cubrir esa brecha en competitividad. Obviamente, el gobierno no puede realizar esa

inversién de manera eficiente, por lo que es aun mas urgente acelerar este proceso.

Cuadro No. 2
PRIVATIZACION:
INVERSION Y GENERACION DE EMPLEO EN EL MEDIANO PLAZO
Valor venta Con'.iprom.isos de Gerleracién de empleo a]' 2005
Sector (mill. de US$) inversién Directo Indirecto
(mill. de US$) (miles de puestos) | (miles de puestos)

1. Telecom. 2,685 2,176 181 124.4
2. Electricidad 1,720 7 5.9 22.0
3. Mineria 973 4,668 23.7 179.9
4. Hidrocarburos 913 189 2.5 22.0
5. Industrias 598 51 0.7 5.6
6. Otros 831 132 9.2 28.1
7,720 7,287 60.1 382.0

El programa de privatizaciones ha sido altamente exitoso y nos ha hecho significa-
tivamente mas eficientes como pais. Asi, no sélo se ha logrado captar casi US$ 8,000
millones para el fisco, sino que ademas se ha logrado compromisos de inversién por un
monto similar. Incluso, un reciente estudio del BCRP en materia de empleo estima que
el empleo neto que generara el proceso de privatizacién hasta el 2005 es del orden de
420,000 nuevos puestos de trabajo. Ello contradice la percepcién popular que vincularia
a la privatizacién con el desempleo, que es mas bien un reflejo de la falta de conviccién
de las autoridades en resaltar los beneficios del proceso.

Por otro lado, un tema estrechamente vinculado al papel subsidiario que debe
cumplir un Estado moderno es la adecuacién de un Estado intervencionista a un rol
promotor de la inversién privada en todos los sectores sin excepcién. No obstante,
existen cuatro sectores en nuestra economia donde claramente la labor del Estado ha
estado dirigida a obstaculizar la iniciativa privada: agro, vivienda, salud y educacién.

En la zona rural vive el 35% de la poblacién peruana y el 77% de la poblacién de
extrema pobreza, es decir, aquellos ciudadanos cuyo consumo basico no alcanza a cubrir
sus minimas necesidades nutricionales. Por eso, si lo que deseamos es combatir verda-
deramente la pobreza en nuestro pais, generando empleo, debemos introducir politicas
que aseguren niveles adecuados de inversién privada en el agro. El préximo gobierno
debera actuar con conviccién y decisién en revertir el actual papel dirigista y distorsio-
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nador que cumple el Estado, al promover artificialmente algunos cultivos o intentar
modificar la estructura de precios, por uno promotor, en el cual se dé prioridad a la
solucién de las limitaciones que tiene la inversién en la actividad agricola. Especialmente,
se deberia centrar en mejorar la titulacién, en definir el manejo de aguas, y en invertir
en infraestructura bésica, para realizar el potencial agroexportador que tiene el Pert.

En este sentido, el sector agropecuario es el sector con el mayor potencial para
generar empleo en el corto plazo y donde todavia existe un enorme espacio para lograr
la modernizacién y el desarrollo sostenido, especialmente tomando en cuenta que su
productividad es de tan sélo un 15% de la productividad promedio del pais.

Entre las medidas puntuales que se requieren adoptar de inmediato, la mas
urgente es un programa acelerado de titulacién rural que asegure la creacién de un
mercado de tierras, lo que otorgarfa valor al tnico activo que tiene la poblacién mas
pobre del pais.

En el Pert existen dos experiencias de programas de titulacién masiva: COFOPRI
en la zona urbano marginal, que ha sido muy exitoso, y el PETT en la zona rural, que ha
demostrado serias deficiencias. La absorcién del PETT por parte de COFOPRI serfa una
medida légica para permitir la titulacién y registro de mas de 1 millén de predios
rurales, aun pendientes de formalizacién y titulacién.

Otra medida de vital importancia es ordenar administrativa y reglamentariamente el
manejo y la gestién de las aguas, permitir que los derechos de agua sean utilizados
libremente en usos alternos y puedan transferirse, y que el agua tenga una tarifa que refleje
su verdadero valor. Deberia permitirse que las decisiones en las juntas de usuarios de riego
se tomen sobre la base del area de cada propiedad y no que cada agricultor, al margen de
la extensién de su propiedad, tenga un voto, como es actualmente, pues esto ultimo
perpettia a dirigencias nacidas de la reforma agraria. Todas estas medidas apoyarian la
creacién de un mercado de aguas y darian valor a otro activo rural.

Por otro lado, resulta vital la aprobacién de una ley forestal que permita la
entrega en concesién de extensiones del orden de por lo menos 50 mil hectdreas para
permitir un flujo considerable de inversién extranjera, en un contexto de manejo
sostenible de este recurso.

Finalmente, el problema mdas grave que sufre este sector es la falta de un mensaje
claro que transmita, a potenciales inversionistas, el interés del Estado en fomentar la
inversién privada, manteniendo reglas de juego claras que reemplacen las actuales nor-
mas ad-hoc, tales como las politicas de subsidios a los fertilizantes, sobretasas arancela-
rias, entre otras. Todas las cuales deben ser obviamente eliminadas si queremos crear un
marco competitivo en el agro.

Hace mas de 20 afios que escuchamos que existe un déficit de un millén de vi-
viendas en el Peru. El agro y el sector vivienda son los sectores con mds potencial en la
generacion de empleo, y son los sectores de los que mas se ha hablado, pero menos se
ha realizado. Para ninguno de ellos existe una visién clara de cudl debe ser el rol del

Estado y el del sector privado.
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El mercado hipotecario en el Perti desaparecié a mediados de los ochenta, para
recuperarse recién a partir del afio 1995. A diciembre de 1999, la cartera hipotecaria del
sistema financiero se encontraba en el orden del 1.7% del PBI, porcentaje que resulta
realmente bajo, mds aun si lo comparamos con porcentajes que oscilan entre el 15 y
66% del PBI en el caso del sistema financiero de Chile y EE.UU, respectivamente.

En la mayoria de economias estables, el mercado hipotecario es uno de los gran-
des soportes del sistema financiero, ya que atrae fondos de largo plazo y bajo costo, y es
un mercado de riesgo minimo, toda vez que muy pocos propietarios se arriesgan a
perder su tinico activo. Sin embargo, en el Pert, el financiamiento en materia de vivien-
da se encuentra restringido por la falta de recursos de largo plazo.

Es por ello que consideramos que el rol del Estado deberia ser el de propiciar la
creacién de un mercado hipotecario en general. Para contar con el fondeo que posibilite
la generacién de dicho mercado se deberia destinar por lo menos el 50% de los recursos
del Fondo Mivivienda (porcentaje intangible del Fondo) a la adquisicién de bonos hipo-
tecarios recientemente reglamentados, u otros instrumentos similares, apoyando a su
vez la creacién de un mercado para estos instrumentos, con el fin de que también
participen AFPs, compafiias de seguros, entre otros. Asi, en el corto plazo se podria
lograr fondos, de largo plazo y a bajo costo, para el mercado hipotecario del orden de
los US$ 1,000 millones.

Asimismo, a las restricciones que existen en el sistema financiero se suman una
serie de sobrecostos burocriticos y operativos. Por esta razén, consideramos que se
deberia ampliar, por su bajo costo, el Registro Predial Urbano al Registro Publico, y se
deberia abolir el monopolio de los notarios en la legalizacién de los documentos necesa-
rios para la inscripcién de los inmuebles. En el caso de las licencias municipales, deberia
existir un documento tnico sujeto a silencio administrativo positivo, y condicionado
Unicamente a requisitos urbanisticos. Se deberia modificar el obsoleto Reglamento
Nacional de Edificaciones que encarece innecesariamente el costo del terreno. También
en este punto serfa vital que el Estado libere para el mercado, a través de subastas
transparentes, las enormes extensiones de terrenos reservados para instituciones publi-
cas como, por ejemplo, Defensa.

Una manera de reducir los costos de venta de una vivienda permitiendo la univer-
salizacion del 1GV, es que éste no se aplique ni al costo del terreno ni a la planilla. Debi-
do a que no se puede establecer el costo de estos dos componentes para cada vivienda
individual, lo que se podria hacer es establecer un promedio nacional (60%) del valor de
la vivienda nueva sobre el cual si se aplicaria el IGV.

Finalmente es vital asegurar el acceso a los canales de crédito formal de aquellos
beneficiados con el exitoso programa de titulacién de COFOPRI, para lo cual es crucial
definir el rol del Banco de Materiales, con el propdsito de evitar que la competencia
desleal que significa el otorgamiento de créditos a costo cero impida el desarrollo de
instituciones financieras dirigidas a financiar a ese importante y pujante segmento de la

poblacién. También es muy importante neutralizar la expectativa sobre nuevos progra-
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mas que otorguen terrenos gratuitos a la poblacién que distorsionan la formacién de un
mercado de lotes de terrenos urbanos marginales. Profam debe crear répidamente un
millén de nuevos propietarios, para lo cual debe entregar titulos lo antes posible y crear
asi la posibilidad de desarrollar un mercado; paralelamente el Estado, mediante una ley,
deberia negarle la facultad de introducir nuevos programas de este tipo. En el caso del
Banco de Materiales, éste deberia recibir un aporte de capital del Fondo Mivivienda y, a
través de la misma ley que limita a nuevos Profams, deberia prohibirse todo nuevo
aporte del Estado, lo que lo obligaria a recuperar realmente los créditos otorgados.
Asimismo se deberfa limitar su ambito de accién a los sectores donde el sistema finan-
ciero no intervenga.

El rol del Estado debe ser, por tanto, crear las condiciones para el desarrollo de
un mercado masivo y libre de viviendas, y no obstaculizar su desarrollo con continuas
intervenciones.

En los servicios que brinda el Estado directamente al publico, como educacién y
salud, se deben introducir mecanismos de competencia, tanto entre instituciones publi-
cas como entre éstas y las del sector privado, con el fin de fomentar la inversién y por
ello ampliar la oferta y cobertura de estos servicios vitales.

Actualmente, el Estado financia mediante transferencias la oferta de servicios
sociales publicos. Asi, el tnico que tiene poder de decisién y control respecto de la
calidad de los servicios es el propio Estado. Si en lugar de financiar unicamente la oferta
de servicios publicos, el Estado cubriera la brecha existente entre el costo de un servicio
y el precio por el cual se presta, el consumidor podria elegir dénde, cémo y cuanto de
ese bien estd dispuesto a consumir. Asi, mediante el ejercicio de su capacidad de elec-
cién, forzaria la competencia, aun entre entidades publicas, lo que a su vez introduciria
eficiencia en el sistema.

En algunos paises se han logrado importantes avances en este sentido: se ha
establecido un sistema de cupones o “voucher” en el caso de la educacién, los que son
entregados a los centros educativos en funcién del niumero de alumnos que tienen, y de
sistemas de salud cuya finalidad es orientar hacia la unificacién y universalizacién de la
cobertura de salud a toda la poblacién, tales como el Seguro Social de Salud (SSS). En
ambos casos el sector privado competiria con el publico por los recursos tanto en edu-
cacién como en salud. Es vital asegurar condiciones equitativas para que el sector priva-
do pueda competir y no repetir la experiencia de la competencia desleal de Essalud con
respecto a EPS privadas. Para ello seria fundamental brindar un mismo tratamiento
tributario a ambos, cargando el IGV a los aportes correspondientes a la capa simple de
aquellos que permanecen en Essalud. Asimismo el crédito o reintegro a aquellos que
optan por el sector privado deberia de ser por lo menos del 50% para asegurar la crea-
cion de un mercado competitivo y dinamico.

Estos mecanismos de competencia adecuados para zonas urbanas serfan comple-
mentados con la entrega a la comunidad organizada, dentro de la cual se encuentran las

municipalidades, de responsabilidad y manejo de los centros educativos y postas médi-



42 Roberto Abusada, Fritz Du Bois, Eduardo Morén y José Valderrama

cas en linea con la experiencia exitosa de los CLAS, la cual deberfa ampliarse a todo el
pais.

Asimismo es vital no restringir el incremento de la oferta educativa, para lo cual
es necesario retirar a la Asamblea Nacional de Rectores (Conafu) de la aprobacién de
nuevas universidades y centros superiores. Es el tinico caso en que un gremio tiene
poder de decision sobre el ingreso de nueva competencia al mercado. Las empresas
educativas se deben regir por la misma legislacién que empresas de cualquier otro
sector, salvo en el tema curricular, el cual deberfa ser fiscalizado, a través de empresas
auditoras especializadas, por el sector educacién.
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En el caso de la educacién superior y la capa compleja en salud debemos focalizar
la ayuda para el acceso a educacién universitaria de los estudiantes mas calificados
mediante la introduccién de mecanismos de becas, en lugar de subsidiar indiscrimina-
damente a todos los que acceden a educacién superior; y, la introduccién de mecanis-
mos de subsidio directo a los mas pobres para cubrir sus necesidades de atencién médi-
ca especializada.

En ambos casos, se deberfa entregar en concesién, via COPRI, la gestién de las
universidades y los hospitales publicos, que hoy consumen gran parte del presupuesto de
dichos sectores, sin resultados que justifiquen ese volumen de inversién. Esto introduciria,
ademds, mecanismos de competencia que obligarian a mejorar su eficiencia, de manera que
se liberarian recursos que podrian ser destinados a educacién y salud basicas.

5.3 Un Estado eficiente

La actual composicién del Poder Ejecutivo en el Perd, el mismo que estd confor-
mado por 16 ministerios, y mas de 100 entidades, entre Organismos publicos descentra-
lizados y empresas estatales, es el reflejo de un Estado intervencionista y dirigista, y no
el de un Estado que fomenta la inversién.

Asimismo, es el reflejo de un Estado que consume recursos ineficientemente, pues
sdlo en el pago de planillas utiliza mas del 65% de la disponibilidad de caja interna. Mas
aun, de los 750,000 empleados activos del gobierno central, mas de la cuarta parte
contintia cumpliendo sélo tareas administrativas y no funcionales, a pesar de los 10 afios
de esfuerzos en simplificacién administrativa y modernizacién del Estado.

Un Estado moderno no busca necesariamente la reduccién de la planilla, sino que
ésta contribuya al bienestar de la nacién. Ejemplo de ello es que el ratio de los médicos
y enfermeras respecto de los administrativos deberia ser por lo menos de 5 a1,y no de 1
a 2 como es en la actualidad. Es obligacién del Estado intentar encontrar una funcién
adecuada a los 200,000 trabajadores que realizan funciones administrativas y que, en su
gran mayoria, no tienen justificacién para ella.

Una répida visién del organigrama del Estado nos lleva a concluir que una de las
primeras actividades que debe realizar el nuevo gobierno es evaluar cada una de las
entidades del Estado, con el fin de determinar, por ejemplo, si las funciones que cumple
son necesarias; si éstas son también realizadas por otra entidad publica o privada; o si
es preferible que dicha funcién sea realizada directamente por el sector privado.

Nosotros ya hemos hecho este ejercicio y hemos concluido que el Poder Ejecutivo
no deberfa incluir mas de 7 ministerios y 20 entidades, entre reguladoras, fiscalizadoras
y supervisoras.

Los ministerios de la produccién, fusionados en uno solo, deben asumir un rol
promocional y facilitador que fomente la inversion privada en todos los sectores de la
economia, buscando eliminar cuellos de botella, distorsiones y obstaculos en general a la

inversién, introducir una verdadera simplificacién administrativa para todo tramite que
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no pueda ser derogado. Asimismo, debe quedar expresamente prohibida la participacién
directa en cualquier actividad que pueda inhibir o encarecer la inversién privada.

La sola existencia de ministerios buscando una razén de existir como el de Traba-
jo, Industrias o Pesqueria, por ejemplo, es una permanente amenaza de reversién de las
politicas de liberacién de mercados con el propésito de recuperar las funciones, discre-
cionalidades, influencias o capacidad de intervencién perdidas por estos ministerios. El
caso mas evidente es el de Trabajo y el permanente riesgo de la reforma laboral que
acarrea su existencia sin funciones claras. En los casos de Agricultura y Energia, existe
una evidente tendencia a una cada vez mayor intervencién en el mercado.

La fusién de los ministerios que realicen obras publicas y asuntos sociales, respec-
tivamente, permitiria una mejor coordinacién y eficiencia en el gasto publico, especial-
mente en lo que respecta a los programas de alivio de la pobreza.

La consolidacién en la Superintendencia de Banca y Seguros de todas las entida-
des reguladoras del mercado de capitales, previsional y de seguros de salud permitiria
no sélo reducir los excesivos costos administrativos que son trasladados a los aportantes
individuales de las AFP, por ejemplo, sino que mds importante ain permitiria una visién
integral para generar mds competencia e incluso iniciar la integracién de todos estos
sectores afines que actualmente, por limitacién legal, tienen que estar compuestos por
empresas separadas en perjuicio de los aportantes a los que se les encarece innecesa-
riamente el costo de su pensién y de su seguro de salud. Asimismo, tener a Essalud y a
la ONP bajo el MEF al igual que la SBS permitiria coordinar acciones que aseguren
mayor competencia en estos sectores e incluso introducir politicas que puedan llevar
tanto a financiar el pasivo previsional del Estado, como a aumentar el ahorro nacional:
por ejemplo, la introduccién de cuentas de capitalizacién individual en el sistema nacio-
nal de pensiones y la formacién de un fondo previsional con incentivos que aseguren un
manejo adecuado y transparente de mercado a los activos actualmente improductivos
del Estado.
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Gréfico No. 11
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Las mas de 70 entidades y empresas que se transfieren al sector privado, o son
absorbidas por otra entidad publica o son liquidadas por no ser necesarias del todo, van
a permitir generar mayor eficiencia econdmica, evitaran la duplicidad de funciones en el
sector publico y permitirfan un significativo ahorro fiscal.

El Estado y quienes lo conforman deben responder al ciudadano porque es él
quien les paga por sus servicios. Desde esta perspectiva, el ciudadano, “duefio” del Esta-
do, debe tener mecanismos para controlar los actos de sus empleados. Por ello, el prin-
cipio rector de la reforma del Estado debe ser el de accountability. De acuerdo con este
principio, los funcionarios publicos deben asumir responsabilidades concretas y verifica-
bles por las politicas que ejecuta su institucién. En caso de incumplimiento de estas
metas, las instituciones y los funcionarios que las dirigen deben asumir los costos de
dicho incumplimiento.

Este principio en el caso del Poder Ejecutivo se materializa a través de “contratos”
periddicos entre el gobierno y las instituciones publicas, en los que éstas se comprome-
ten al cumplimiento de metas objetivamente verificables.

En este sentido, estas reformas permiten ordenar la administracién del Estado y
otorgan al gobierno un instrumento para administrar mas eficientemente la ejecucién
de las politicas publicas. Asi, permiten al Estado modernizarse y administrarse con la
misma efectividad que una empresa del sector privado.

En el caso del Poder Legislativo, éste se deberia acercar al electorado con la crea-
cién de 120 distritos electorales en el nivel nacional en lugar del distrito electoral tnico
que tenemos en la actualidad, el cual impide toda fiscalizacién o acercamiento del elec-
torado hacia sus elegidos. Los distritos electorales deben propiciar una relacién fluida y
permanente entre la poblacién de cada distrito y su representante.

En el caso del Poder Judicial los jueces de paz y de primera instancia deberian ser
elegidos por el voto popular de cada distrito judicial, permitiendo su acercamiento con
el ciudadano usuario, haciendo uso del derecho del ciudadano de elegir a sus magistra-
dos, que ya se encuentra recogido en la Constitucién. Seria también vital reducir la
carga procesal del Poder Judicial con el retiro de su jurisdiccién y competencia de casos
de derecho de familia y mercantiles, entre otros. Finalmente se deberia respetar la auto-
nomia tanto de la Academia como del Consejo Nacional de la Magistratura con el fin de
contar con magistrados probos y de nivel, que aseguren la eficiencia y honestidad del
Poder Judicial.

Un Estado eficiente y moderno no se puede lograr si no existe autonomia entre
los poderes que lo conforman para alcanzar no sélo niveles adecuados de eficiencia, sino
sobre todo para asegurar que el control y la fiscalizacién que cada poder ejerce sobre
los otros se efecttie de manera transparente y efectiva.

Finalmente, la introducciéon de mecanismos de mediciéon de eficiencia del Estado
haria posible desarrollar una verdadera politica de descentralizacién, al permitir a los
gobiernos locales competir sobre la base de su eficiencia por la asignacién de los recur-

sos del Fondo de Compensacién Municipal. Ello impediria, ademas, que una creciente y
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necesaria descentralizacién de recursos fiscales sea la causa de déficit fiscales como
ocurre en otros paises sudamericanos.

El tema de la descentralizacién es uno de los mds complejos y en los que menos
se ha avanzado y, en consecuencia, uno de los principales obstaculos para un crecimien-
to sostenido. Debemos acercar al proveedor del servicio al ciudadano mediante la trans-
ferencia de los servicios a la comunidad organizada, para lograr que la oferta de servi-
cios se adecue a las necesidades reales de cada localidad. Pero, lo que es mas importante,
tenemos que acercar al ciudadano a su gobierno local para convertirlo en un coparticipe
permanente de las principales decisiones de gasto, permitiéndole revocar mandatos a los
alcaldes y regidores que no cumplen adecuadamente sus funciones desde el primer difa.

Asimismo se deberia crear un mecanismo de consulta regional- provincial en el
nivel de alcaldes distritales con el fin de elegir al vocero de su provincia por un afio; y
éste participaria en una asamblea departamental donde a su vez se elegiria al vocero
regional que seria el interlocutor entre el gobierno local y el gobierno central. Este
mecanismo permitiria una descentralizacién efectiva, en la cual las principales decisiones
en el nivel local y regional responderian a las demandas reales de la poblacién, pero sin
generar una cuantiosa carga administrativa adicional a la ya existente en el nivel de
gobierno central y local.

La regionalizacién no debe ser un pretexto para generar una capa adicional de
empleados publicos, sino que mas bien debe tender a reducir el Estado, el cual debe
concentrarse en lograr un gobierno central y gobiernos locales eficientes. La instancia
regional de gobierno deberia ser un alcalde elegido anualmente en forma rotatoria en un
congreso departamental de alcaldes, lo que permitiria fijar las necesidades de inversién
publica en el nivel regional sin crear celos politicos permanentes por la ubicacién de la
sede de las regiones, ni conflictos o duplicidad de funciones con el gobierno central ni
con los gobiernos locales.
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5.4 Un Estado igualitario

Un Estado equilibrado, subsidiario y eficiente retine todas las condiciones para
convertirse en un Estado igualitario, es decir, un Estado que asegura para todos sus
ciudadanos acceso a salud, educacién e infraestructura basica, asi como a seguridad y
justicia.

Un pais cuya poblacién estd mejor educada y que invierte en prevencién de la
salud es también un pais con individuos mejor capacitados para resolver y satisfacer
sus propias necesidades. De esta forma es posible destinar cada vez mas recursos a la
atencién de la extrema pobreza. Si bien el programa de apoyo social podria ser mas
eficiente, el hecho es que el crecimiento econémico y la focalizacién del gasto social
han logrado retornar los niveles de extrema pobreza a los prevalecientes a mediados
de la década de los ochenta. No debemos olvidar que recuperarse de la irresponsabi-
lidad de un gobierno toma por lo menos dos quinquenios, y que nunca podremos
recuperar a un porcentaje importante de esa poblacién que durante una década no
ha podido cubrir ni sus necesidades bésicas de nutricién. Pese a que el gasto social se
ha triplicado en los ultimos afios, la realidad es que no existe mejor manera de com-
batir la pobreza que generar empleo sostenido en nuestra poblacién.

Finalmente, quisiéramos concluir con dos simulaciones del desarrollo de la
economia peruana para los préximos seis afios: una en la que se dejaria al Estado en
su actual situacién; y otra con un Estado equilibrado y subsidiario.

En un escenario pasivo optimista, de estabilidad externa y crecimiento adecua-
do de la economia mundial, con una correccién de la situacién fiscal, pero mante-
niendo un déficit de 1% (el limite maximo autorizado por la Ley de Prudencia y
Transparencia Fiscal) y extendiendo a lo largo de este periodo la baja actividad actual
del programa de privatizaciones y concesiones, gracias a los compromisos de inver-
sién ya asumidos por Antamina y Camisea, por ejemplo, el crecimiento promedio en
los préximos seis afios seria del orden del 3.5%. Desde todo punto de vista, dicho
crecimiento es insuficiente para mejorar la calidad de vida de la poblacién peruana.
Lamentablemente, ante el poco entusiasmo en la promocién de la inversién privada y
la tendencia a mantener un Estado sobredimensionado, parece el escenario mas

probable.
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Sin embargo, haciendo unicamente un esfuerzo en la situacién fiscal para
lograr un déficit cero al 2002, y cumpliendo simplemente con las metas iniciales del
programa de privatizacién (promedio de US$ 600 millones anuales), el crecimiento
en el periodo se elevaria a mas de 6%. Si durante una década logramos mantener un
crecimiento sostenido en estos niveles, habremos erradicado la extrema pobreza. Lo
importante de este escenario es que demuestra que unicamente la conviccién en una
economia de mercado y un Estado equilibrado permitiran el desarrollo del Pert.

La ventaja que tiene el Perti es que no necesita reformas constitucionales, ni
desarticular grupos de interés, ni corregir finanzas publicas totalmente desequilibra-
das, para poder crecer sostenidamente. Todo lo que se requiere es un gobierno que
crea en la economia de mercado y un Estado subsidiario. Las ventajas de contar con
una situacién fiscal equilibrada, con un marco juridico que fomenta la inversién,
incluyendo las garantias constitucionales a la libre empresa y a la libertad de capitales
y comercio, asi como el hecho de que nuestro pais —a diferencia de los demas paises
de la regién— no cuente con deuda publica externa de corto plazo, nos coloca en
una situacién realmente privilegiada que no podemos desaprovechar.

La meta de un crecimiento sostenido de 6% a lo largo de la siguiente década es
perfectamente factible y, como hemos expresado, en el nivel regional, el Pert se en-
cuentra en una posicién realmente privilegiada para alcanzarla. No obstante, debemos
tratar de evitar que situaciones coyunturales o signos de fatiga de corto plazo del
programa econdmico sean la excusa para no lograr esta cifra. El tinico camino hacia
un crecimiento sostenido es la total integracién del Pert al mundo y la confirmacién
de la inversién privada como el motor del desarrollo en el marco de una economia y
sociedad civil libres y transparentes, con un Estado equilibrado, eficiente, subsidiario
e igualitario.

No podemos perder nuevamente el tren de la historia por la impaciente expec-
tativa de la poblacién y la busqueda de inexistentes férmulas mégicas. Los gobiernos
no deben confiscar el patrimonio y la esperanza de sus ciudadanos, como ocurrié en
décadas pasadas. Como muestra del tiempo perdido, quisiera recordar que si el Peru
hubiera aplicado politicas coherentes en el periodo comprendido entre 1970 y 1990,
usando al sudeste asidtico como ejemplo, su PBI por habitante habria sido tres veces

mayor.
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Grafico No. 13

INGRESO POR HABITANTE-TASAS:
PERU, AMERICA LATINA, SUDESTE ASIATICO 70-90
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Reflexiones finales

El Perti esta a punto de empezar un nuevo gobierno y una vez mas el sentimiento
generalizado es que el futuro econémico de nuestra nacién es una incégnita. La incerti-
dumbre de los afios de violencia terrorista y de caos econémico ya no existe. Sin embar-
go, ha sido reemplazada por una incertidumbre respecto al rol del Estado en materia
econémica asi como sobre la divisién de poderes entre gobierno y Estado. Asimismo, la
sensacion a comienzos de los noventa era que todo era posible. No habia retos imposi-
bles de alcanzar. Esa sensacién se ha transformado en una de frustracién al ver que se
empieza a desandar el camino de las reformas.

Parece que en nuestro Perti se requiere estar al borde del abismo para entender la
necesidad y la urgencia de tomar medidas que nos garanticen un crecimiento sano y
estable. Muchos creen que apenas se resuelve un problema y el horizonte se llena de
opciones se puede tomar el camino facil de no seguir mejorando la competitividad de
nuestra economia. Después de diez afios de un programa —sin duda singular en nues-

tra historia— vemos que en nuestro futuro no son tan evidentes las fuentes de creci-
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miento que abundaron en la primera parte de los noventa. Hoy la inversién extranjera
percibe inestabilidad de las reglas de juego, asi como una mayor discrecionalidad en la
intervencién del Estado en los distintos sectores econémicos. Por su parte, la inversién
privada nacional tiene ante si una economia con limitadas perspectivas de crecimiento
de mediano plazo.

El pesimismo imperante refleja la pérdida de las fortalezas que nos diferenciaban
de la regién a mediados de la década pasada. Ya no somos la economia lider de la regién
tanto en materia de reformas como de estabilidad fiscal. Nuestras descapitalizadas em-
presas y un erratico Poder Judicial explican por qué nuestros activos valen mucho me-
nos que hace unos afios. Una economia sin perspectivas de crecimiento alto y sostenido
es el camino seguro para que nuestros activos se sigan desvalorizando. No obstante,
algunos consideran que la situacién actual no es urgente. Nuestra percepcién es radi-
calmente opuesta. El no concluir la reforma incompleta que se llevé a cabo entre 1991 y
1997 dejara a nuestra economia vulnerable frente a los vaivenes de la economia mundial.

Resulta paradéjico que necesitemos construir abismos para darnos cuenta de
que el camino de salida es uno solo, que no existen mas opciones que cambiar de
rumbo. Creer que en economia se puede tomar la salida facil de no reformar para no
generar mayor oposicién es una pésima estrategia. La leccion desde 1997 en adelante
debe ser que aquellos paises que dejan de avanzar en su programa de reformas, en
realidad retroceden. El Pert no se puede dar ese lujo. Necesitamos mas que nunca
ejecutar con conviccién las reformas que se dejaron incompletas. La posibilidad de
reducir significativamente la pobreza extrema, a través del crecimiento sostenido de
la economia liderado por el esfuerzo y la creatividad del sector privado, estd en nues-
tras manos. Es nuestra la responsabilidad de asumir ese reto. Es también nuestra
responsabilidad saber que el costo de postergar esa decisién una vez mds, es encon-
trarnos con una economia incapaz de atender las demandas de las nuevas generacio-
nes.



PARTE I:
LAS BASES PARA CONSTRUIR UN NUEVO PAIS



2. El proceso de pacificacién interna
César Delgado-Guembes, Rodrigo Salcedo y Gonzalo Salinas

El propésito del presente estudio es repasar lo que significé el terrorismo y cémo
se consiguid vencer la amenaza que representaba para la sociedad y el Estado, asi como
evaluar la eventual aparicién de recrudecimientos y las acciones por tomar para hacerles
frente. Los objetivos principales son exponer el peligro y la amenaza que representé
para el Perti tanto en el plano de la concepcién totalitaria del mundo, como en el de los
dafios fisicos, sociales y humanos por los que fue responsable; presentar los beneficios
politicos de la derrota estratégica del terrorismo para nuestra sociedad; y proponer un
esquema de los aspectos en los que convendria insistir para prevenir condiciones favo-
rables al desarrollo futuro del terrorismo.

1 El pasado fue diferente

Es razonable afirmar, después de mas de 15 afios de incertidumbre y de deses-
peranza, que hay seguridades suficientes para conducir vida, escuela, trabajo, y em-
presa con normalidad.

El terror se apoderaba lenta y progresivamente del Perti. Eramos un pais sin
futuro. Se calificaba al Pertt como ingobernable y en foros financieros se lo conside-
raba inelegible. Fueron diez afios de zozobra, de caos, de violencia. El ciudadano
peruano era uno de los mas vulnerables del planeta. A eso habia llegado la inoperan-
cia de nuestras leyes, nuestras instituciones y un modo generalizado de reproduccién
de la violencia. La subversién era una fuerza con dominio territorial que habia llega-
do a intimidar y a replegar al propio Estado, a neutralizar la capacidad de reaccién
de la policia y a paralizar a los gobernantes.

A pesar de la sobrepoblacién que inundaba progresivamente Lima desde la década
de los cuarenta, hasta la década de los sesenta era todavia una ciudad que conservaba su
talante cortés, pacifica, hospitalaria y sociable. Era posible, como ocurre en muchos
pueblos en las provincias del Pert;, vivir con las puertas de la propia vivienda abiertas
sin temer robos o asaltos, o permitir que el lechero dejara en la puerta de la casa una o
dos botellas de litro sin que nadie las tocara. Los vehiculos no eran muchos e incluso
podian permanecer con las llaves de contacto puestas en la puerta de la casa.

En la década de los ochenta Lima era otra. Lima se hizo una ciudad demografi-
camente mas emparentada con Tokio, con el distrito federal de México, con Los
Angeles, o con Nueva York, que con la Lima de los afios treinta, o incluso Trujillo o
Piura en la costa, Huaraz o Arequipa en la sierra, o lquitos en la selva. Junto con las
bombas, los asesinatos, los secuestros y las muertes, se trasladé a la ciudad una cul-
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tura de hermetismo y de guerra. La estética de la metrépolis adquirié sefiales, colores
y mensajes novedosos. Recuérdese las pintas que afeaban paredes y muros de la
ciudad con consignas de lucha y muerte; la intimidante iluminacién de los cerros con
mecheros encendidos que dibujaban la hoz y el martillo; o el embotellamiento de la
ciudad con pegatinas, volanteo, y embanderamiento propagandistico. Recuérdese
cémo comenzé y se desarrollé la arquitectura del parapeto y de la fortaleza entre
tanta vivienda, y cédmo las ventanas exhibian sin vergiienza cruces y asteriscos de
masking tape sobre sus vidrios.

El signo visual y cultural de esta arquitectura expresaba un mensaje de aisla-
miento, de miedo. Frente a los nuevos esquemas sociales, las formas verticales grotes-
cas, inhdspitas y hostiles del espiritu de la ciudad, la vida privada se enrejaba, se
cerraba, se encadenaba y se protegia. Probablemente el ejemplo menos cuestionable
de tal paranoia sea el nuevo y monumental edificio de la embajada de los Estados
Unidos en el distrito de La Molina, o el mas reciente de la Embajada de Japén, en el
cruce de las avenidas Salaverry y Javier Prado, en el distrito de Magdalena.

2. Elideario y la excusa del terror

El Perti de fines de los ochenta fue el resultado de un largo periodo de incuba-
cién ideolégica, de ineficacia politica y de distorsiones morales acumuladas. El Estado
habia sido asediado por dos grupos diminutos y sélidamente organizados de fuerzas
disociadoras y, con matices insignificantes, inescrupulosamente sangrientas. Los
gobiernos no ejecutaron a tiempo las medidas de proteccién necesarias. Y a la socie-
dad le falté, en general, importantes dosis y practicas de solidaridad en una red de
relaciones predominantemente carentes de espiritu democratico.

Las ideas que se diseminaban en la universidad, particularmente a partir de la
década de los setenta, servian para desconfiar de la libertad, el individuo, la empresa,
el mercado. Esas mismas ideas fomentaban el colectivismo y el activismo estatal en la
sociedad, y propiciaban la redistribucién de los ingresos y de la propiedad, sofocando
la fuente y creacién misma de la riqueza.

Hoy mismo, después de 30 afios, no se tiene auin suficiente comprensién de la
magnitud del impacto que el desbordamiento del socialismo representa entre lo que
debieron ser dos generaciones de profesionales emprendedores, a las que se privé del
acceso a fuentes y métodos plurales del conocimiento y de interpretacién del mundo.
El socialismo estuvo de moda y las autoridades universitarias se cuidaron de preparar
y seleccionar al cuerpo que debia asegurar la diseminacién de la doctrina socialista.
En no pocas universidades se cultivé ademas el activismo politico, con lo cual cayeron
en la politizacion de la academia. Las universidades mas afectadas fueron las estatales,

en muchas de las cuales se dictaba propaganda totalitaria.



El proceso de pacificacién interna 65

El socialismo es magnificado por los movimientos terroristas que quieren el
cambio inminente. Su impaciencia y apasionamiento los precipita a la revolucién
violenta y a una estrategia armada para llegar a ese mismo poder desde el que se
definira la igualdad y uniformidad social. La intensidad de una frustracién cultural y
emocional profunda unida a una ideologia cultivada desde la intelectualidad universi-
taria y a la dominante cultura autoritaria del imaginario colectivo de la sociedad, de
la familia y de la escuela peruana favorecieron que cuajara el movimiento terrorista
en el Peru.

A partir de la satanizacién del capitalismo y de su encarnacién concreta en los
grupos hegeménicos en el poder, el terrorismo elaboré el cronograma de la liquida-
cién y la destruccién obsesivas del orden antiguo, a la vez que el atajo para la instau-
racién pronta y el gobierno del nuevo régimen. La catdstrofe era cuestién de un
momento u otro, observando la estrategia maoista de la «guerra prolongadas.

3 Terrorismo, ofensiva militar y autodefensa

El estado de derecho y la economia de mercado son dos aspectos indisolubles.
Sin estado de derecho la libertad econémica del individuo es inoperativa, puesto que
los agentes econdmicos carecen de garantia para transar y llegar a acuerdos. Y sin
economia de mercado el estado de derecho es una ficcién, porque los supuestos
derechos que reconoce niegan la libertad del individuo a obtener una ganancia sin
que el poder proteja a su competidor.

En este acapite se pretende recapitular el significado de la violencia extrema
del terrorismo dentro del marco y los limites del estado de derecho, y los medios y
procedimientos de los que se valié el Estado para recuperar la normalidad, el
orden y la confianza indispensables en la comunidad.

31  Los dafios: el riesgo

Sendero se hace presente por primera vez en el Perti en una protesta en 1969,
en Ayacucho, en favor de la gratuidad de la ensefianza. Callé durante doce afios antes
de resonar en 1980, el 17 de mayo, otra vez en Ayacucho, en el poblado de Chuschi,
en pleno proceso de transicién y retorno a la vida constitucional luego del régimen
militar que gobernd entre 1968 y 1980, con la quema de padrones y anforas que al
dia siguiente debian servir para el sufragio del pueblo. Desde 1980 hasta fines de
1998 han seguido, en niveles distintos de intensidad, asesinatos, voladuras de torres,
atentados contra la propiedad publica y privada, y otras formas de sedicién.

Si bien las reformas estructurales de libre mercado y apertura econémica han
sido la base del crecimiento de la economia peruana desde inicios de los noventa, la

pacificacién interna en el Pert ha sido también de enorme importancia en este senti-
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do. Con el propédsito de obtener una medicién precisa del costo econémico de la
violencia terrorista, se han realizado continuas estimaciones, principalmente del
efecto econémico tangible del terrorismo. Sin embargo, efectos menos tangibles como
la inhibicién de inversién en capital fisico, humano y en tecnologia, son mas dificiles
de cuantificar, sobre todo si consideramos la coincidencia del fendémeno terrorista
con el agudizamiento y la debacle del modelo de sustitucién de importaciones de los
ochenta, lo cual también generé masivas fugas de capital privado y dramaticas reduc-
ciones en la inversién publica.

En la Figura No. 1 la inflacién representa el mas claro indicador de los desajus-
tes econémicos generados por anteriores politicas populistas y, por otro lado, el
nimero de atentados terroristas es el signo de la intensidad de la subversién. Asi,
durante el periodo 1980-1997, podemos apreciar que los afios caracterizados por un
alto indice de terrorismo también fueron aquellos en los que el modelo econémico
anterior causaba mayores estragos en el Peru.

Los principales estimados sobre el costo econémico tangible del terrorismo en
el Perti apuntan a cifras cercanas a los US$25 mil millones entre 1980 y 1992, es
decir, mas de US$1,250 por peruano. Esta cifra equivale al 60% de lo que los perua-
nos produjeron durante 1992, asi como a mas de 6 veces de lo que pudieron exportar
al mundo. En una dificil coyuntura financiera internacional debido al sobre endeu-
damiento de anteriores gobiernos, el terrorismo habia causado dafios equivalentes al
95% de la deuda publica y privada del Perti con el exterior.

Figura No. 1
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Fuente: BCRP y Ministerio del Interior.

Un estudio del Banco Mundial (Banco Mundial 1994) fue mas alld e intenté
realizar un célculo del efecto total del terrorismo sobre el crecimiento econémico. Al
hacerlo, reconocié la dificultad para obtener adecuadas mediciones de todos los
recursos utilizados en la produccién de actos terroristas, asi como en la represién y
la precaucién, especialmente porque estos ultimos fueron realizados no sélo por el
gobierno y las grandes empresas privadas, sino también por la poblacién en general.

Utilizando series de ingreso per capita y numero de atentados en los 24 depar-
tamentos del Pert durante el periodo 1980-90, el referido estudio estimé que la
intensificacién de la actividad subversiva entre 1983 y 1990 causé una reduccién de
8.1% en el ingreso per capita. Si consideramos que entre esos afios el ingreso por
habitante se contrajo en alrededor del 15%, concluimos que el terrorismo causé mas
de la mitad de esta caida.

311 Costo econdmico relacionado con el deterioro y
la eliminacién de los factores de produccién

La subversién determiné como estrategia de guerra el ataque directo al aparato
productivo peruano. Asi, durante la época de terror, los subversivos dinamitaban
torres eléctricas, puentes, fabricas, vias férreas, edificios de vivienda, centros de inves-
tigacién, entre otras unidades de infraestructura fisica.

La destruccidon de torres de abastecimiento de electricidad se convirtié en el
simbolo del accionar de los terroristas. Hasta 1992, se derribaron 1,500 torres eléctri-
cas. El gobierno, al intentar proporcionar energia a las industrias y no crear aun
mayores dafios sobre la produccién, generalmente racionaba el servicio de electrici-
dad en desmedro directo de los consumidores de menores recursos. A pesar de esto,
la disponibilidad de energia para las industrias y las empresas en general también se
veia seriamente restringida. Asi, el terrorismo disminuia la ya limitada capacidad de
abastecimiento eléctrico producto de la falta de inversién de un Estado que se encon-
traba al borde de la bancarrota.

Asimismo, cabe resaltar el inmenso dafio que el terror generaba en actividades
fundamentales de la economia peruana como la agricultura, la mineria y el turismo.
La focalizacién del terrorismo en las dreas rurales implicé un considerable costo
sobre la actividad agropecuaria. Las migraciones hacia la zona urbana generadas por
la falta de seguridad en el campo, el costo que implicaba el pago de cupos, la anar-
quia creada por el continuo asesinato de las autoridades rurales y el deterioro delibe-
rado de infraestructura agricola se combinaron trigicamente con las ineficiencias
generadas por una inadecuada inversién publica y un excesivo intervencionismo del
gobierno, que controlaba precios y protegia la elaboracién de productos carentes de
competitividad.
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El resultado combinado fue una caida de 2,31% en la produccién agricola entre
1980 y 1992. Ademas, el rendimiento real por hectarea cayé en un 7% y el rendimien-
to real por trabajador disminuyé en 10% durante el mismo periodo. Para analizar el
efecto del mal manejo econémico y el terrorismo sobre esta actividad, construimos el
indice “inflacién y terrorismo” (IT), el cual adquiere valores entre 0 y 1 de acuerdo
con la intensidad combinada de la inflacién y el numero de atentados terroristas para
un determinado afio. En la Figura No. 2 se puede apreciar la relacién negativa entre
este indice y el crecimiento del sector agricola.

Figura No. 2
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Sin embargo, para tener una idea del efecto puro del terrorismo sobre la
agricultura durante sus afios mds intensos, cabe considerar estimados del Ministe-
rio de Agricultura que, para el periodo 1988-89, atribuyen a la subversién una
caida de 7% en los hatos vacunos, una reduccién de 18% en la produccién del
maiz, y de 30% en la cosecha de papas. Por otro lado, el /nstituto Constitucion y
Sociedad realizé estimados del costo total directo y los gastos de seguridad a raiz
de la violencia que experimenté el sector; y se determiné un pico de US$37 millo-
nes para 1988. Para 1989 y 1990, los costos alcanzaron US$35 millones, mientras
que para 1991 el costo se redujo a menos de US$27 millones (Figura No. 3).
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Uno de los mas representativos actos de violencia terrorista sobre la actividad
agricola fue el ataque a la cooperativa agroindustrial SAIS Cahuide en 1989. En este
atentado, los subversivos dinamitaron infraestructura de transporte, casas, locales,
maquinaria lechera y eliminaron sangrientamente al ganado.

Figura No. 3

COSTOS DIRECTOS Y GASTOS DE
SEGURIDAD POR SECTORES

300
H Agro

250
8 B Mineria §
f=4
S il
% 200 Manufactura
b
3 150

100

50
1988 1989 1990 1991

Fuente: Instituto Constitucién y Sociedad.

Otra de las actividades mas afectadas fue la mineria. La ubicacién rural de las
minas las hizo muy vulnerables a los ataques terroristas, de tal forma que constan-
temente eran saboteadas; sus lineas férreas, dinamitadas; y una serie de empleados,
asesinados. Las empresas mineras se veian obligadas a incurrir en altos gastos de
seguridad para evitar mayores pérdidas y asesinatos fruto de la violencia subversiva.
Con gran frecuencia, estas empresas debfan realizar pagos de cupos a los terroristas
para asegurar a su capital humano y fisico.

El efecto neto de la destruccién de infraestructura minera y la inhibicién de in-
versiones en esta actividad son también dificiles de medir si consideramos que duran-
te los ochenta el Estado era apoderado de las grandes minas, controlaba esta activi-
dad de manera poco productiva, y estaba incapacitado de llevar a cabo las inversiones
necesarias para mantener un adecuado nivel de explotacién y exploracién. A estos dos
factores cabe afiadir el continuo deterioro de los precios de los principales minerales

durante la década anterior.
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Si analizamos sélo la evolucién del volumen exportado de los principales mine-
rales entre 1980 y 1990, observamos cémo la exportacién de cobre decrecié en 18%; la
de oro, en 62%; y la de plomo, en 3%; mientras que el volumen exportado de plata se
mantuvo sin ningun crecimiento. En general, el sector explotacién, minas, y canteras
sufrié una contraccién de 34% durante el periodo 1980-92. En la Figura No. 4 pode-
mos apreciar la relacién entre el indice 1T y la produccién del sector mineria.

Figura No. 4
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Se puede advertir cémo los afios caracterizados por altos niveles inflacionarios y
de intensidad del terrorismo también fueron afios recesivos para la minerfa. Ademas,
segtin los calculos del /nstituto Constitucidn y Sociedad, los costos directos y los gastos
en seguridad como consecuencia de la violencia para el sector minero fueron mucho
mayores que para el sector agrario, pues se acercaron a los US$200 millones en 1990.
Dicha cifra representa un 15% del monto total de exportaciones mineras durante ese
afo.

Si bien los terroristas no realizaron ataque sistemético alguno en contra del
sector turismo, es indiscutible el efecto negativo que la violencia tuvo sobre esta
actividad. El acto mds notorio en contra de este sector fue el dinamitazo del tren
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entre Cusco y Machu Picchu en 1986, el cual terminé con la vida de 7 personas y
dejé 40 heridos.

Sin embargo, los terroristas no necesitaban llevar a cabo mayores atentados di-
rectos para mantener alejados a los visitantes extranjeros. Los atentados en contra de
embajadas, restaurantes de lujo y cadenas internacionales como el Kentucky Fried
Chicken, ofrecian el suficiente “efecto demostracién” para esterilizar la actividad
turistica. Asi, el numero de turistas que ingresaron al Pert se redujo de 379,790
visitantes en 1980, a 255,000 en 1992, es decir, una reduccién de 32%. El ingreso de
divisas en esta actividad se contrajo durante el mismo periodo en 25%, de US$207
millones en 1980 a US$156 millones en 1992.

La estrategia indirecta de los subversivos sobre la actividad turistica se pone de
relieve en conocidas declaraciones del propio Abimael Guzman, en las cuales incide
en la necesidad de pulverizar el turismo en Ancash. En éstas, el lider terrorista sugie-
re realizar un solo asesinato y esperar que el efecto demostracién haga el resto. De
no conseguirse el resultado esperado se debia liquidar a otro mas, pero el lider terro-
rista se mostraba seguro de que no se necesitaba de muchos asesinatos para conse-
guir el objetivo.

El sector industrial fue objeto de un ataque directo y sistemdtico por parte de
las fuerzas subversivas. Durante la década de los ochenta y principios de los noventa,
las instalaciones e infraestructura de las empresas industriales fueron constante
blanco de ataques con explosivos. Empleados, dirigentes sindicales y propietarios
industriales eran frecuentemente secuestrados y asesinados. Estos hechos obligaban a
que las empresas realizaran pagos de significativos cupos, que fortalecian aun mas a
la amenaza terrorista.

La produccién industrial sufria de sabotajes especialmente debido a la preocu-
pante infiltracién de los terroristas en el inmenso y dantesco aparato sindical. Como
usuarias intensivas de energia, las empresas manufactureras eran las grandes perjudi-
cadas por los continuos cortes de electricidad. La Sociedad Nacional de Industrias
(SNI) estimaba que los sabotajes y los cortes de energia eléctrica causaban al sector
industrial cientos de millones de délares en pérdidas al afio. El mismo gremio calcu-
laba que las empresas de su sector tenian que incrementar en 7% sus precios de
venta debido al incremento de sus costos por concepto de prevencién, seguros, ener-
gia, y sabotaje.

Nuevamente, como resultado combinado de la violencia terrorista y la debacle
del modelo populista, el producto del sector manufacturero se contrajo en 17% entre
1980 y 1990. Utilizando el indice inflacién y terrorismo (IT), apreciamos claramente
cémo en los afios en los que el terrorismo y el mal manejo econémico llegaban a su
pico, el sector manufacturero experimentaba preocupantes contracciones. Por el
contrario, los afios en los que ambos flagelos eran controlados, el sector industrial

recuperaba su crecimiento.
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Figura No. 5
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Fuente: INEI, Ministerio del Interior y BCRP.

Las cifras del Instituto Constitucion y Sociedad sefialan un costo maximo de la
violencia sobre la manufactura de 242 millones en 1990, lo que equivalia a cerca del
45% de las importaciones de bienes de capital para la industria.

Por otro lado, debemos mencionar el costo econémico que ha implicado las mi-
les de muertes que ocurrieron como consecuencia de la violencia terrorista. Hasta
1992, las muertes registradas en acciones subversivas y contrasubversivas alcanzaban
las 15,000 personas, segtin el Ministerio del Interior. Sin embargo, otras fuentes,
incluidas las subversivas, elevaban esa cifra hasta 30,000 personas. Analizando las
cifras del Ministerio del Interior, observamos que las bajas entre los subversivos
representaban cerca del 40% del total de muertes. El resto de victimas se encontra-
ban repartidas principalmente entre la policia general, la policia de seguridad, el
ejército peruano, las autoridades civiles y la poblacién civil en general.

Los actos de terrorismo no sélo tuvieron un importante efecto sobre el capital
humano y fisico en el Perd, sino también sobre el progreso tecnolégico. Asi, el terro-
rismo centré parte de su estrategia en el ataque a diversos institutos de investigacién,
especialmente en el sector agrario. Los ataques incluian el dinamitazo de la infraes-



El proceso de pacificacién interna 73

tructura, el asesinato de ganado de experimentacién, y los homicidios en contra de
personal extranjero que brindaba ayuda tecnoldgica al agro.

Figura No. 6
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Finalmente, debemos afadir la emigracién de capital fisico y humano comd

consecuencia de la violencia terrorista. Como en el andlisis previo, debemos sefialar
que la emigracién en mencién no sélo es resultado de la subversién, sino también de
las politicas aplicadas durante gobiernos anteriores que generaron la hiperinflacién y
dos décadas sin crecimiento real.

La ruptura con organismos internacionales, los controles de capital, el intento
de estatizacion de la banca, entre otras medidas, ademas del terrorismo, terminaron
con la alicaida confianza de los inversionistas nacionales y extranjeros. Como resulta-
do, durante la década de los ochenta salian de nuestro pais un promedio de US$600
millones al afio, es decir, un 20% de nuestras importaciones anuales durante ese
mismo periodo.

Por otro lado, la recesién, la inestabilidad econémica y la violencia subversiva
generaron una masiva emigracion de capital humano, especialmente personas que
poseian un alto grado de capacitacién, pues eran aquellos de mayor nivel econémico
quienes podian emigrar cémodamente hacia paises desarrollados. Asi, entre 1985 y
1990, salieron del pais alrededor de 400,000 habitantes. Esto representa el 2% de la
poblacién total del Perti y el 6% de la PEA registrada en el censo de 1993. Dentro de

la masa emigrante, cabe resaltar la fuga de una serie de técnicos extranjeros que
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actuaban en el sector privado y en acuerdos de cooperacién con instituciones perua-
nas, debido a la serie de asesinatos de los que fueron victimas varios de sus colegas.
Esto representé un duro golpe al proceso de absorcién y crecimiento tecnolégico en
el Pert.

3.1.2 Costo econdmico relacionado con el uso de recursos en la actividad terroris-
ta

Ademés de los costos mas obvios, producto de la destruccién directa causada por
los subversivos, debemos tomar en cuenta el gasto de recursos econémicos en la pro-
duccién de actos terroristas. En cuanto al capital humano utilizado en la subversién,
sabemos que las fuerzas terroristas enrolaron en sus filas a un total de 6,000 personas:
5,000 en Sendero Luminoso y 1,000 en el Movimiento Revolucionario Tupac Amaru
(MRTA).

No obstante, los célculos de varias agencias de seguridad a finales de los ochen-
ta afiaden unas 45,000 personas envueltas indirectamente en la actividad terrorista,
que apoyaban con alimentos y logistica en general. Esta cifra elevaria el gasto de
recursos humanos a aproximadamente 50,000 personas en la época de auge del

terrorismo.
3.2  Efecto del terrorismo sobre la distribucién del ingreso

El terrorismo no sélo tuvo estas nefastas consecuencias sobre el crecimiento
econdmico, sino que generd un deliberado efecto sobre la distribucién de la riqueza
en contra de los mas pobres. Asi, la ideologia terrorista buscaba explicitamente dete-
riorar la condicién de las clases mas pobres, con el fin de obtener su alineamiento al
movimiento subversivo. Segiin el senderélogo Simon Strong (1992), “las guerrillas
buscan agudizar la polarizacién entre ricos y pobres exacerbando la penuria econd-
mica y estimulando el mutuo resentimiento y los mutuos prejuicios sociorracia-
les...todo lo que establezca lazos entre los obreros o campesinos y el orden estableci-
do, aunque sea una posta médica, es considerado antirrevolucionario, y en conse-
cuencia pasible de ser dinamitado e incendiado”.

Es explicable entonces el hecho de que los destructivos actos de terrorismo se
hayan focalizado en las zonas y los departamentos mas pobres del Perti, como se

observa en la Figura No. 7.
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Figura No. 7

NUMERO DE ATENTADOS E INGRESO POR DEPARTAMENTO

Atentados vs. Ingreso
(pol‘ departamento)

10 T®
08 +

L 4
06 T

L 2

Ingreso per cépita

Atentados per capita

Fuente: Cuanto.

Ademas de la intencionalidad econémicamente regresiva de la actividad terro-
rista, el grado de movilidad de los diversos agentes y factores productivos actué
perversamente en contra de los sectores de menores recursos. Ante el incremento de
la actividad terrorista, el capital puede migrar con mucho mayor facilidad que la
mano de obra. Al ser esta ultima la principal fuente de ingreso de las clases mas
bajas, el efecto econédmico del terrorismo es mucho mayor en la gente mas pobre.

Por otro lado, la posibilidad de migracién de la mano de obra es mayor en las
clases con mayores recursos, de tal forma que, durante el agravamiento de la subver-
sién, una gran cantidad de individuos de clase alta y media alta pudieron migrar
cémodamente hacia otros paises con mayor grado de seguridad ciudadana.

El efecto negativo del terrorismo sobre la distribucién del ingreso es también
dificil de cuantificar debido a la coincidencia del auge terrorista y el fenémeno infla-
cionario que desembocé en la hiperinflacién de fines de los ochenta. Es decir que la
evolucién de la distribucién del ingreso durante los ochenta se vio afectada dramati-
camente por estos dos flagelos en forma conjunta.
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3.2.1 Inversiones no realizadas debido al terrorismo

El costo econémico de US$25,000 millones, consecuencia de los movimientos
terroristas, constituye un célculo que ignora efectos negativos intangibles sobre los
factores de produccién. El fenémeno subversivo colocé al Pert dentro de los paises
mas peligrosos de Latinoamérica y el mundo. Esto tltimo y la aplicacién de politicas
econdmicas inadecuadas mantuvieron alejada a la inversién durante varios afios. Con
el cambio de orientacién econémica y el fin de la subversién, el nivel de inversiones
mantiene un crecimiento promedio anual cercano al 14% desde 1993. Por el contrario,
durante la década anterior, la inversién experimenté un decrecimiento promedio
anual de 4.8%.

lgualmente preocupante fue el bajisimo nivel de inversién extranjera directa
(IED) a finales de la década de los ochenta. Durante 1990, el flujo de 1ED fue infe-
rior a US$50 millones, mientras que para el periodo 1993-1997 mantuvo un flujo
promedio anual cercano a los US$1,500 millones.

A su vez, la ausencia de una significativa 1ED implica una fuerte inhibicién al
crecimiento tecnoldgico, ya que los capitales extranjeros son la principal fuente de
innovacién e importacién de tecnologia de punta. En este sentido, gracias al retorno
de la 1ED desde 1993, un estudio realizado por el conocido economista Guillermo
Calvo estima que el factor tecnolégico ha estado creciendo a una tasa cercana al 2%
anual, con lo cual constituye la principal fuente de crecimiento de la economia pe-
ruana.

3.3 Conclusiones sobre los efectos econémicos

La existencia y el crecimiento de los movimientos terroristas en el Perti hace ya
algunos afios, significaban un lastre para el desarrollo econémico. Los costos de las
principales actividades se veian significativamente elevados debido a los atentados en
contra de sus factores de produccién. Dificilmente, la inversién necesaria para elevar
las tasas de crecimiento del pais se generaria en el interior y, menos atin, vendria del
exterior en un ambiente donde no existian garantias. Por otro lado, aun cuando el
terrorismo supuestamente buscaba la equidad econdémica, su impacto fue mucho
mayor sobre los mas pobres.

En tal entorno, el drenaje y la eliminacién de factores productivos condenaban
a la economia peruana a un estancamiento inevitable. La casi total eliminaciéon del
terrorismo ha sido una condicién indispensable para que las reformas estructurales
revitalicen el crecimiento econémico. No obstante, la dimensién y el costo econémico
que llegé a representar la violencia subversiva denotan la importancia de completar

su derrota y asegurar que fendmenos similares no renazcan en el Peru.
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3.4 El remedio: la ofensiva del Estado y la sociedad

Para eliminar la amenaza del terrorismo en el Pert era necesario un plan. Lo
mas urgente, sin embargo, era deshacerse lo mas pronto de las excrecencias malignas,
con el fin de evitar su propagacién. Para ello tenia que conocerse bien qué hacia,
cémo se organizaba, qué prioridades tenia, y qué sabia del propio Estado al que
queria derrotar y de la sociedad a la que queria someter. La organizacién suponia la
identificacién clara de un comando capaz de conducir la lucha, de tomar las decisio-
nes y de cambiar técticas con suficiente flexibilidad, asi como los cuadros preparados
para ejecutar las decisiones del comando y de brindar la continuidad que una empre-
sa de tal naturaleza y magnitud requeria.

Con el fin de contar con un marco elemental del proceso, es ilustrativa la pe-
riodificacién que realizé Vladimiro Montesinos sobre el desarrollo de la subversién y
la accién del servicio de inteligencia para derrotarlo (Montesinos 1994: 15-19). Dichos
periodos comprenden lo siguiente:

i) Inicio y consolidacién, abril de 1980 a diciembre de 1982.

i) Expansién gradual, diciembre de 1982 a julio de 1985.

iii)  Crecimiento explosivo, julio de 1985 a julio de 1990.

iv)  Nuevo rol del Estado: julio de 1990 al 5 de abril de 1992.

v)  Involucién y derrota irreversible: 5 de abril de 1992 a la actualidad (Montesi-
nos 1994: 16).

3.4 De la incubacién a la expansién gradual
(periodo 1980-1985)

Habida cuenta de la sorpresa y el desconcierto inicial, asi como de la ingenua
incapacidad de respuesta gubernamental en el periodo 1980-1985, era comprensible
que inicialmente se reaccionara sin tino, y sin asesoria ni criterio psicolégico'. Se
sobredimensiond el poderio militar y se minimizé proporcionalmente el avance del
terrorismo y el efecto de la represién estatal sobre la colectividad. La miopia inicial
no surtid los efectos necesarios para vencer la amenaza y recuperar el orden, la segu-
ridad y la confianza.

Cuando surgié el terrorismo en los afios ochenta, la preparacién doctrinaria de
las Fuerzas Armadas para enfrentar de modo efectivo al terrorismo era inadecuada.

Carecian en absoluto, ademas de su deficiente concepcién estratégica, de una concep-

1. Para revisar la percepcién del gobierno durante este periodo, puede leerse las declaraciones
de los lideres politicos que se consignan en DESCO (1989: 367-416, 419-435, 441-451 y 493-531); y
para la opinién de militares, consultar DESCO (1989: 561-600).
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cién tedrica de caracter social y psicolégico; de una comprensién apropiada de las
relaciones entre el campo y la ciudad; de la importancia y la trascendencia de ese
principio de la revolucién que priorizaba el avance desde el campo hacia la ciudad,
que favorecia el pensamiento de Mao; y minimizé la organizacién efectiva conseguida
por el Abimael Guzman, y los cuadros de Sendero Luminoso.

La légica del periodo 1982-1988 se basé en esquemas clasicos de combate ar-
mado contra enemigos externos y contra el denominado movimiento foquista’. Hasta
1982 se concibié los ataques como incursiones aisladas y esponténeas, realizadas por
abigeos y grupos de asesinos desquiciados. No se previé que se trataba de la destruc-
cién organizada a largo plazo con miras a un objetivo politico muy claro. Mas atin,
hacia julio de 1982, el gobierno no habia reparado suficientemente en la magnitud del
peligro, en grado tal que cuando el presidente Belaunde dirigia su Mensaje a la Na-
cién en el congreso estimaba que el terrorismo ya estaba en retirada y que estaba
siendo desarticulado.

Recién en 1982 se iniciaron las acciones propiamente antisubversivas. Fue el 30
de diciembre de 1982 que las Fuerzas Armadas debieron hacerse cargo del orden
interno en las zonas declaradas en estado de emergencia.

3.4.2 El crecimiento explosivo (periodo 1985-1990)

Hacia el afio 1985 continuaba el distanciamiento, aunque ahora mas leve, entre
las Fuerzas Armadas y la poblacién debido a los abusos que se realizaban en contra
de ésta, segtin la metodologia utilizada por los militares para mellar el asunto. Sin
embargo, a pesar del discurso pacificador y humanitario del presidente Garcia Pérez,
siguié creciendo el nimero de atentados y de muertes.

1989 fue el peor afio. Hubo cerca de 3 mil 100 atentados en todo el Perti. Sen-
dero a su turno habia cumplido tres planes en su “defensiva estratégica”. Inicié la
“campafia guerrillera” en 1981, empezé la “conquista de bases de apoyo” en 1983, y en
1986 comenzd el “desarrollo de bases de apoyo”. A la “defensiva estratégica” debian
seguir el “equilibrio estratégico” y la “ofensiva estratégica”.

Es en este afio cuando se aprecia una especial efervescencia en materia de aten-
tados, asi como un mayor activismo terrorista hasta llegar al denominado “punto de
inflexién de la guerra”, que la mayoria conviene en ubicar en la fecha en que queda
capturado el alto mando de los cuadros terroristas (Abimael Guzman en particular)
sin que llegara a materializarse en definitiva el “equilibrio estratégico”.

Segun afirma Carlos Tapia, esos ultimos afios del gobierno del presidente Gar-
cia Pérez significaron paralelamente un viraje trascendente en el diagnéstico, planea-

miento y definicion de la nueva estrategia militar para derrotar al terrorismo. Entre

2. El foquismo alude a la concentracién de puntos de guerrilla en el territorio nacional.
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otros aspectos, la nueva estrategia concluia lo siguiente: “la guerra contrasubversiva
es una guerra de inteligencia en un 80% y de operaciones en un 20%; y que el apoyo
de la poblacién es necesario a ambas fuerzas, se obtiene por medio de una minoria
activa” (Tapia 1997, 48-49).

3.4.3 Involucién y derrota (periodo 1990-1992)

El andlisis que habian realizado los cuerpos de instruccién del Ejército servia para
el adiestramiento y la capacitacién de sus oficiales; y a inicios del gobierno del presiden-
te Fujimori no se presentaron signos favorables que representaran una variacién respec-
to de la actitud y dptica de los gobiernos anteriores. El discurso presidencial del presi-
dente Fujimori el 28 de julio de 1990 repetia el sentido de sus mensajes y oratoria como
candidato, que con matices coincidia con la linea del andlisis de las Fuerzas Armadas.

Sin embargo, conforme el presidente Fujimori fue conociendo las interioridades
de los problemas en el gobierno, las Fuerzas Armadas encontraron una atmdsfera mas
favorable a sus proyectos y a su concepcién respecto a los intereses vitales para el pais.
El presidente Fujimori comprendié la tesis militar del costo social de la guerra interna,
se adhirié a los lineamientos que se derivaban de la estrategia generada en la DIRIN?, y
procurd desactivar los antagonismos sociales que las Fuerzas Armadas generaron con su
crudeza operativa, robusteciendo el papel de las rondas campesinas como agentes de
control e higiene social, priorizando las tareas de inteligencia y concibiendo la magnitud
estratégica de capturar a sus lideres y cuadros.

Luego de contar con la adhesién convencida y sincera del presidente, era indis-
pensable contar con el marco juridico que facilitara e hiciera operativo el concepto y
la nueva organizacién de la lucha antisubversiva. Con este fin, se prepard, aprobé y
aplicé un conjunto de normas que debian asegurar la afirmacién del Estado sobre las
maniobras sediciosas del terrorismo. La estrategia juridica del gobierno propiamente
dicha empieza en el disefio legislativo que permitié la ley de delegacién de facultades
N° 25327, que habilité al gobierno a dictar decretos legislativos en materia de pacifi-
cacién, promocién de la inversién y el fomento al empleo.

En noviembre de 1991, el gobierno concluyé los 35 decretos legislativos con los
que se esperaba hacer viables los conceptos, la organizacién, la intervencién y los
resultados previstos del plan elaborado por el DIRIN. Los principales pueden clasifi-

carse en cuatro areas:
i) El cuadro directivo y organizacional de la lucha contra el terrorismo.

ii)  Las normas de inteligencia estratégica.
iii)  Las normas complementarias sobre rondas campesinas.

3. Direccién de Instruccién del Ejército.
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iv)  Las normas sobre la militarizacion de zonas en riesgo.

No obstante, el marco juridico existente obstaculizaba la ejecucién de las nor-
mas proyectadas desde el DIRIN. El autogolpe del 5 de abril de 1992 tuvo entre otros
fines facilitar y crear la atmésfera humana e institucional menos hostil al trabajo de
las Fuerzas Armadas.

Que el objetivo de la estrategia fue eficaz lo demostraron dos hechos. La captu-
ra de Abimael Guzmén y de probablemente hasta cuatro quintas partes de la ctipula
y de los altos mandos terroristas; y la progresiva inactividad terrorista subsecuente.
Se probé que si se llegaba a la jerarquia y ctipula responsable tanto de la doctrina
como de la estrategia y planes de operacién, los movimientos terroristas quedarian
inactivos. Se probé también que la inteligencia militar debia jugar un papel decisivo
en la infiltracién de la militancia y los cuadros. Se probé igualmente que la adhesién
de la civilidad era crucial para minar la propagacién del terrorismo. Y se probé que
las rondas campesinas podian ser una manera efectiva de apoyar la lucha armada en
el ande. Las Fuerzas Armadas se concentraron en los puntos mas vulnerables y consi-
guieron que organizaciones de la sociedad tomaran la iniciativa y apoyaran en los
frentes externos y mas alejados de la dirigencia.

El 12 de setiembre de 1992 se dio el golpe de gracia a Sendero Luminoso con la
ubicacién y detencién de Abimael Guzman. Desde entonces, los militantes y la orga-
nizacién han quedado virtualmente desarticulados y sin capacidad visible de reorga-
nizacién. La lucha, aunque dista de haber terminado, ha conseguido un notable logro.
La confianza y la paz tienen niveles aceptables para el desarrollo y la prosperidad. A
partir de setiembre de 1992, las ciudades del pais duermen sin los desasosiegos ni los
despertares violentos de los bombazos. Hay, aparentemente, la tranquilidad suficiente
que permite a sus habitantes conducir normalmente sus actividades sin la amenaza
ni la violencia terrorista.

4.  El saldo por cubrir: la paz incompleta

Visto que el terrorismo parece estar bajo control, se justifica la pregunta ;y
ahora, qué? ;Podemos continuar nuestras vidas como antes? Algo que ensefia la
experiencia por la que pasamos durante el periodo de amenazas terroristas es la
tremenda fragilidad de nuestro régimen politico, que fue inoperativo durante por lo
menos una década para tomar las medidas oportunas y eficaces para controlarlo.
Nuestras Fuerzas Armadas también cargan con el pasivo, porque no estuvieron pre-
paradas para comprender el tipo especial de amenaza que este terrorismo significaba,
ni para reaccionar sin esperar tanto como 8 6 9 afios antes de disefiar el Manual de
lucha antisubversiva. Nuestra sociedad y nuestra cultura demostraron también estar

incapacitadas para eliminar a tiempo situaciones exageradas, de abuso, de asimetria,
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en las que se siembra, prende y se expande el terrorismo. Por eso, j;ahora, qué?
sOtra vez business as usual? sNo habra que cambiar nada?

41 Persisten formas marginales de terrorismo

No obstante que est4 bajo control, el terrorismo no ha desaparecido. Hay actos
terroristas que reclaman la atencién de los sistemas de inteligencia en el Pert, y es
importante no pasar por alto este hecho . El terrorismo sigue activo en el Pert. La
Policia y las Fuerzas Armadas conocen de las acciones destructivas que aparecen aun
como lunares en el mapa del Perti. Por eso es necesario mantener alerta nuestra
comprensién y giles nuestros mecanismos de respuesta.

Parece ser que se ha formado un nuevo grupo que reemplaza a Sendero Lumi-
noso, denominado Movimiento Revolucionario “Nuevo Pert“, cuyos integrantes son
quienes no apoyan la capitulacién de Abimael Guzman y su invocacién al “Acuerdo
de Paz” formulado en las dos cartas que él y Elena lparraguirre dirigen al presidente
Fujimori. De igual forma, son expresién de la actividad terrorista que mantiene su
adhesién a Guzman, y la que ha optado por la disidencia y reconformacién del
movimiento, las acciones de coordinacién que realizan en los conos de Lima, y la
actividad de sabotaje, propaganda y agitacién que se lleva a cabo en el interior del
pais (Paez 1994, 235-257).

La paz no es completa. El saldo parece favorable, pero es importante no perder
de vista los contextos y las circunstancias que pueden facilitar su recomposicién o

regeneracién en otras formas.

5. El balance? Las tareas por cumplir
51 Tareas en el campo de seguridad
5.1.1 Accién militar

Debe continuar la lucha sin repliegue en las zonas en las que sigue la actividad
armada de los grupos disidentes de Sendero Luminoso. Existe justificacién para la
intervencién militar donde hay grupos armados que amenazan al Estado y a la socie-
dad con fines sediciosos

La accién militar debe ser complementada adecuadamente dentro del régimen
de defensa nacional. En este contexto es conveniente acentuar la labor de inteligencia
en asentamientos humanos, en especial en las organizaciones populares y gremiales
(ambulantes incluidos) que se han convertido en los nuevos objetivos de la infiltra-
cién del terrorismo, en los cuales esperan encontrar los nuevos miembros de sus

cuerpos de lucha.
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El solo hecho de proponer o justificar la accién militar, sin embargo, no signifi-
ca que las Fuerzas Armadas tienen el campo expedito para la reduccién de la vida
civil a un apéndice del cuartel. La tentacién siempre ha sido grande para las Fuerzas
Armadas que, en su propdsito de intervenir para asegurar el completo cumplimiento
de sus objetivos, integran aspectos no especificamente militares dentro de su esfera.
Es importante que la vida militar mantenga la adecuada perspectiva de su papel y
funcién en la sociedad. Las Fuerzas Armadas no son tutoras de la vida civil.

51.2 Seguridad descentralizada

La descentralizacién de la seguridad significa que sean las provincias las que
se hagan cargo, por completo, de la labor de policia. El gobierno central puede reser-
var para si competencias policiales relativas a la seguridad nacional a una policia
integrada al sistema de defensa nacional. Pero a los gobiernos locales les debe corres-
ponder la obligacién de garantizar la seguridad de sus poblaciones. Esa es la normal
expectativa de los pueblos, que anhelan gobiernos que los representen y no que les
impongan un orden exégeno. Para ellos la imposicién es una forma politica patolégi-
ca.

Si el objetivo es que los gobiernos locales de las provincias asuman la funcién
policial de modo pleno, quiere decir que el sistema de seleccién, reclutamiento y
adiestramiento de la Policia debe coincidir con el principio y metas de politica nacio-
nal. Esto es, que la funcién policial y el gobierno local se ejerciten democraticamente.
El punto central es que la descentralizacién de la Policia significa la democratizacién
de la sociedad y la inclusién mas plena de formas plurales en todo el territorio.

5.1.3 Promocidén de la inversién privada en seguridad

Una de las razones por las cuales el Perti ha llegado a niveles peligrosos de violen-
cia en la lucha contra el terrorismo es la imprevisién de la empresa privada respecto del
nicho y la necesidad econémica de seguridad.

Entre los aspectos que pueden dar lugar al refinamiento de la seguridad en ma-
teria privada y que ademds significan un enorme reto tecnoldgico se encuentra la
prevision de la seguridad en materia del manejo informatico de los procesos de las
instituciones. Con el mayor desarrollo de la educacién informatica también creceran
las perspectivas para distorsiones de caracter delictivo, que pueden llegar a represen-
tar una amenaza no solamente para las empresas u organismos, privados o publicos,
sino para la sociedad en general.

Dadas las nuevas formas de terrorismo financiero o productivo, ademas de las
formas ya conocidas, es indispensable prever el desarrollo de servicios de investiga-
cién de casos de incursién de hackersy crackers en los sistemas de bancos, laborato-

rios, ministerios y otras entidades. Ya sea porque pueden producirse casos de robos
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de dinero mediante la manipulacién de claves de seguridad en cuentas particulares o
en tarjetas de crédito, como por el acceso que puede tenerse a los procesos de segu-
ridad personal, organizacién institucional, férmulas industriales, historias clinicas, etc.

5.1.4 Desmilitarizacion de la vida politica

Establecido el papel que debe cumplir la fuerza armada, queda pendiente la
desmilitarizacién de la vida social en todos los lugares y casos en los que las Fuerzas
Armadas han invadido esferas propias de la vida civil. Ademas de la recuperacién de
su autonomia institucional, lo que supone eliminar la intromisién del gobierno en la
designacién de los altos mandos militares de la oficialidad superior, otras acciones
importantes son las siguientes:

i) La recuperacién politica plena de la autoridad por parte del poder civil en las
zonas bajo régimen de excepcién, en las que la ley dispone que deben estar ba-
jo el comando politico-militar.

ii)  La desmilitarizacién de la justicia mediante la recuperacién plena, aunque
gradual, de la atribucién jurisdiccional por parte de los tribunales ordinarios.

5..5 Sancién a militares y policfas por violacién de
los derechos humanos

De acuerdo con el concepto de seguridad, quienes yerran en materias que
perjudican a la sociedad no deben quedar impunes. Desalienta tremendamente a
quienes desean creer que es posible vivir en una sociedad civilizada, que los agentes
del orden publico sean exonerados de la aplicacién de las normas que penan los
excesos y los delitos.

Hasta el orden tiene un limite. No es bueno ni justo el orden a cualquier pre-
cio. La concesién de impunidad se convierte en una forma de corrupcién que consis-
te en avalar la violencia que se comete en nombre del orden. La impunidad de la
violencia cometida por militares y policias es un estigma para la comunidad, inde-
pendientemente de que se trate de una sociedad democrética o colonial, moderna o

tradicional.
5.1.6 Eliminacién del narcotrifico

El financiamiento de algunas actividades terroristas ha provenido del narco-
trafico. Este aspecto determiné la inclusién de su eliminacién en la estrategia
contrasubversiva. La alianza entre el terrorismo y el narcotrafico es doblemente

dafiina, debido a que se desarrolla una dinamica de reforzamiento de las activida-
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des ilicitas de ambos grupos. El narcotrafico financia a la subversién, y el terro-
rismo protege a los traficantes que los subvencionan.

El problema del narcotrafico, sin embargo, tiene una naturaleza sui generis,
que no admite reduccién. Son males que obedecen a diferentes etiologias econémicas,
morales, politicas y sociales. En cuanto coinciden en la interrelacién y el auspicio
reciproco de sus actividades deben continuar los esfuerzos del Estado para eliminar
los enlaces y dividir la influencia que tienen uno con el otro.

5.2 Tareas en el campo politico y econémico
5.21 Educacién de ciudadanos para una sociedad plural

La promocién y el reforzamiento de habitos de convivencia y solidaridad son
esenciales a la vida civil, pero a esa solidaridad se llega entrenando a nifios y jévenes
a descubrir su propia madurez. La mejor forma de crear ciudadanos responsables es
entrenarlos a solucionar problemas y a proponer soluciones formando parte de ellas.
Si el problema estriba en que no tenemos suficiente conciencia ciudadana, eso revela
que la escuela ha fallado en formar ciudadanos responsables. Si la escuela es parte del
problema los alumnos deben ser parte de la solucién.

5.2.2 Democratizacién de la sociedad y del poder

En tanto no contemos con habitos politicos apropiados para ese régimen democrati-
co, nuestra vida politica no tendra estilos democraticos. En tanto la democracia representa-
tiva no sea complementada con formas de democracia sustantiva que aligeren y no estan-
quen la dindmica de la legitimidad y de las consultas sobre las més grandes e importantes
decisiones de la comunidad, se carecerd de una sociedad con capacidad regenerativa. La
cultura y las instituciones democriticas reinventan y refundan la vida en comunidad.

El Perti no ha pasado aun por el glasnost de su vida politica. El sinceramiento
de la actividad de los gobernantes inspira confianza y credibilidad en el gobierno.
Democratizar el gobierno significa acercarlo a la comunidad, reconocer que el Estado
estd al servicio de ella y que por ella tiene razén y sentido. Por lo tanto, los servido-
res del Estado, en todo nivel, no pueden cumplir bien su funcién si creen que el

ciudadano es un estorbo y que su conducta no debe tener controles.

5.2.3 Fomentar el desarrollo del mercado en el Ainterland
peruano

Si es cierto que un factor que favorece el prendimiento del terrorismo es la defi-
ciencia en el mercado laboral y la masificacién y hacinamiento en la ciudad, es necesario

priorizar el drea mas deprimida, que puede tener mejores posibilidades para absorber la
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oferta de mano de obra y en la que, ademads, existen mayor cantidad de recursos sin
suficiente explotacién.

El acceso al mercado supone progresivamente la mayor facilidad a las ventajas
del crédito, de la tecnologia, la electricidad, la educacién, y la salud. Al Estado le
corresponde desarrollar la infraestructura de transporte y su mantenimiento; facilitar
la construccién de aeropuertos y la concesién de rutas aéreas; asi como la expedicién
de dispositivos que faciliten los tramites administrativos, contables y registrales para
la titulacién de tierras y la constitucién y operacién de empresas agrarias y agroin-
dustriales. Estas actividades basicas de infraestructura requieren el complemento de
las normales responsabilidades que le corresponden en materia de seguridad en el
orden publico, la educacién y la salud.

5.2.4 Fortalecimiento de la asistencia a la extrema pobreza

La extrema pobreza tiene enormes dificultades para acceder al mercado de
bienes de consumo, de crédito y de trabajo. Este es un hecho inocultable e indisimu-
lable. Negarlo seria un escandalo imperdonable, mayor atin sugerir que su desapari-
cidén es cosa de tiempo, y cinico proponer que para eliminarla lo responsable es
iniciar programas de planificacién familiar y control de la natalidad.

La pobreza no es algo que deba llamar a la jactancia a nadie, y ni los modelos
ni las ideologias se apiadan de quienes no tienen cémo curar su salud, cémo calmar
el hambre, dénde descansar el suefio, cémo cubrirse contra el frio. Estos hechos son
parte de la misma sociedad que tiene acceso a los sistemas de compras tecnolégica-
mente mas sofisticados, con estratos en rangos adquisitivos dentro de los mas altos
niveles internacionales, con acceso a multiples formas de crédito, sin problemas de
ropero, refrigerador, transporte ni vacacién.

5.2.5 Apoyo para el retorno de los desplazados

Los desplazados son quienes huyeron de sus propiedades y de su tierra para no
perder la vida durante los periodos mas agudos de influencia del terrorismo en el
campo. No son migrantes regulares que viajan a la ciudad buscando distintas opor-
tunidades para prosperar y alcanzar su bienestar. Los desplazados no tenian la op-
cién de permanecer.

Hubo algunos casos en los que el gobierno apoyd el retorno. No obstante, mu-
chos de los que vuelven estan de regreso en la ciudad al poco tiempo. El hecho es
que no encuentran las condiciones apropiadas para continuar sus vidas como lo
hicieron antes de su desplazamiento. Otros no vuelven porque consiguen establecerse
y ocuparse en los lugares que los hospedaron. Y unos mas vuelven pero lo hacen sélo
de modo transitorio, con el fin de aprovechar su estancia en la urbe para afirmar

vinculos de cardcter comercial que les permitan mejorar. La mayoria, sin embargo, es



86 César Delgado-Guembes, Rodrigo Salcedo y Gonzalo Salinas

gente que no regresa porque todavia hay rezagos de influencia terrorista o porque el
grado de destruccién material y humana ha sido tal que la comunidad en la cual
vivieron ya no puede rehacerse.

No es suficiente transportar gratuitamente a los desplazados a su tierra. Mu-
chos no encontraran sus casas, otros no encontraran a los familiares que no alcanza-
ron a huir. La reconstruccién es mas que una simple e improvisada prétesis o reim-
plante fisico en la geografia. De manera que sin apoyo adicional el retorno mas puede
resultar un acto cruel que una solucién satisfactoria. El regreso de los desplazados
debe formar parte de una estrategia.

El medio mas eficaz podria ser el auspicio de la participacién de organismos no
gubernamentales que disefien y ejecuten, junto con la poblacién afectada, los proyec-
tos de desarrollo que faciliten la re-creacién de las comunidades suspendidas en el
espacio y el tiempo. A través de los proyectos es posible disefiar incentivos que per-
mitan recuperar la utilidad de los talentos y habilidades de las personas afectadas,
con plena voluntad de rehacer las vidas en sus comunidades y en la tierra de sus
ancestros.
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3. El programa de estabilizacién
Martha Rodriguez, José Valderrama y Julio Velarde

El programa de estabilizacién puesto en marcha en agosto de 1990 consiguié
su objetivo central de eliminar la hiperinflacién. Asimismo, conjuntamente con las
reformas estructurales llevadas a cabo, permitié sentar las bases para un crecimiento
sostenido.

El proceso de estabilizacién peruano se ha caracterizado por un continuo, aunque
quizas relativamente lento, descenso de la tasa de inflacién. Al mismo tiempo, con ex-
cepcién del afio 1992, durante los ultimos siete afios, el nivel de actividad econémica ha
tenido un comportamiento positivo aunque con tasas de crecimiento relativamente
fluctuantes.

La inflacién que en 1990 alcanzé el 7,650%, bajé a 139.2% en 1991, para luego
descender gradualmente hasta alcanzar 6% en 1998. De otro lado, el Producto Bruto
Interno (PBI), que tuvo un pobre desempefio entre 1990 y 1992, con una caida prome-
dio de 0.8%, alcanzé una tasa de crecimiento promedio de 7.2% entre 1993 y 1997, para
luego experimentar una desaceleracién inducida por la crisis financiera internacional
durante 1998 y 1999 (ver Figura No. 1).

Figura No. 1
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Estos resultados han sido determinados por distintos factores, que van desde las
condiciones iniciales en las que se aplicé el programa de estabilizacién, el conflicto de
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ciertos objetivos que enfrenté la politica econémica, la velocidad y secuencia de las
reformas, hasta los choques externos.

Es evidente que los casi nueve afios del proceso de estabilizacién estan llenos
de detalles de politica econémica; sin embargo, se pueden distinguir tres etapas
amplias en dicho proceso. La primera comprende la puesta en marcha del plan de
estabilizacién de agosto de 1990 y sus primeros resultados. La segunda, entre marzo
de 1991 y diciembre de 1993, es aquella en la que se aceleraron las reformas estructu-
rales y en la que la politica econémica enfrenté ciertos dilemas, particularmente en el
campo monetario cambiario. La tercera etapa corresponderia al proceso de consolida-
ciéon de la estabilizacién, desde 1993 hasta 1997. Y, finalmente, el periodo reciente
entre 1998 y 1999, en el que la economia peruana estuvo sujeta a fuertes choques
externos.

A continuacién se analizan los principales rasgos de cada una de estas etapas
en el proceso de estabilizacién. Previamente se describen las condiciones iniciales en
las que se aplicé el programa y, finalmente, se extraen algunas lecciones de la expe-

riencia peruana.

1 La situacidn econdmica en julio de 1990

Durante la segunda mitad de la década del ochenta, se aplicé una politica
econdmica de corte populista que desencadené un proceso hiperinflacionario y pro-
dujo la mas grave crisis experimentada por la economia peruana.

A diferencia de las hiperinflaciones histéricas, la hiperinflacién peruana fue
inducida por una politica expansiva en un marco de controles generalizados de pre-
cios. Con la intencién de evitar que la tasa inflacionaria se elevara, los precios de los
combustibles y servicios publicos se mantenian congelados generdndose con ello un
creciente déficit fiscal financiado con creacién de dinero.

Con el mismo propdsito, se mantenia un fuerte retraso en el tipo de cambio
importador, al mismo tiempo que para no perjudicar excesivamente a los exportado-
res se devaluaba el délar exportador, con lo cual se generé un déficit cuasi-fiscal,
producto de la diferencia cambiaria. Asimismo, se subsidiaron las tasas de interés de
la banca de fomento y se concedié un volumen creciente de créditos con recursos del
Banco Central.

Cuando los controles se hacian insostenibles, se decretaban ajustes parciales de
los precios controlados (los denominados “paquetes”), los cuales no sélo no eliminaban
los desequilibrios fundamentales sino que generaban mas bien una creciente erosién de
la credibilidad en el gobierno.

La situacién exploté en setiembre de 1988, cuando la inflacién mensual llegé a
114%. Entre noviembre de 1998 y junio de 1990, la tasa de inflacién se mantuvo en un

promedio mensual del orden del 30%.
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En el periodo que precedié el cambio de gobierno, se traté de impedir un salto
muy grande en el tipo de cambio y en el ritmo inflacionario, para asi trasladar los
costos del ajuste al préximo gobierno. Con este objetivo se siguié una politica de
freno monetario, de retraso del tipo de cambio oficial, de aplazamiento de la correc-
cién de los precios publicos y de acumulacién de retrasos en los pagos fiscales.

Hacia julio de 1990, debido a un encaje marginal de 80% y a la postergacién
del pago de la remuneracién al encaje, que se tradujo en una tasa marginal efectiva
de encaje superior al 100%, las tasas activas reales de interés se situaron en niveles
bastante elevados. Esto llevé al deterioro de la situacién financiera tanto de las em-
presas como del sistema financiero. Por otro lado, los fuertes retrasos en el tipo de
cambio oficial y en los precios publicos resultaban insostenibles y reclamaban una
pronta decisién que evidentemente iba a llevar a una fuerte inflacién correctiva. En el
Cuadro No. 1 se muestran los principales indicadores macroeconémicos en 1990.

Cuadro No. 1

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS - 1990

Resultado Balanza en Capitales de

Inflacién | Devaluacién Ingresos Gastos econémico cuenta 1 Jazo

interna realizada | Gob. Central | Gob. Central del sect.piib corriente (amrﬁ:’:es de
(variacién %) | (variacién %) (% PBI) (% PBI) 1o financ. (millones de uss)

(9% PBI) uss)

1990-1 124.6 32 56 12.6 -8 -578 212
1990-11 160 289.6 5.7 15.7 1.6 -339 197
1990-11 823 504.5 72 n4 -4.2 -189 196
1990-1IV 436 239 9.9 122 28 -169 178

Fuente: Memoria 1991 del Banco Central de Reserva del Pert.

En resumen, en julio de 1990 la economia peruana mostraba enormes desequi-
librios fundamentales derivados de un déficit fiscal persistente financiado enteramen-
te por emisién monetaria y de la fuerte distorsién que existia en los precios adminis-
trados por el gobierno. La disminucién dramdtica en la recaudacién fiscal al 4% del
PBI no podia sostener el gasto minimo que se requeria para que el gobierno y las
empresas publicas operaran. De esta manera, en ausencia de fondos externos, el
déficit fiscal se financiaba a través de la creacién de dinero.

A esto se agregaban otras fuentes de emisién monetaria, como los tipos de
cambio multiples, los créditos subsidiados al sector agricola y la remuneracién al
encaje de los bancos en el Banco Central. Este ultimo factor se convirtié en impor-
tante fuente de emision, dada la alta tasa de encaje y la alta tasa de interés.

Asimismo, la actividad econdmica estaba estancada, las reservas internacionales

se habian agotado y el pais se encontraba aislado de la comunidad financiera interna-
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cional. En este cuadro de crisis generalizada, se habia perdido totalmente la credibili-
dad en la politica econémica del gobierno.

2. El programa inicial de agosto de 1990

El anuncio de las nuevas medidas econémicas que se esperaban para el 28
de julio, se realizé once dias después. Esta demora, que resulté costosa para la
economia, respondié tanto a que si bien habia consenso en acabar frontalmente
con la inflacién, no se tenia un plan claro de cémo hacerlo, como a que el gabinete
ministerial habfa terminado de definirse sélo unos cuantos dias antes del 28 de
julio.

El programa de estabilizacién del 8 de agosto fijé6 como objetivo central la
reduccién drastica de la inflacién. Para este fin, el programa contempld, como
elemento principal, la eliminacién de los desequilibrios fundamentales en la eco-
nomia, lo cual implicaba la eliminacién del déficit fiscal, un adecuado control
monetario, la unificacién y estabilizacién del tipo de cambio, y la correccién y esta-
bilizacién de los precios publicos. Estas correcciones serian radicales, dentro del
esquema de un programa de “shock”. De esta manera se buscaba cambiar radical-
mente las expectativas, romper con el pasado y generar credibilidad entre los
agentes economicos.
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21  Principales medidas

Para el cierre total de la brecha fiscal se disefié6 un programa fiscal de emer-
gencia que consistia en la instauracién de impuestos extraordinarios de facil recauda-
cién, la eliminacién de la mayor parte de las exoneraciones tributarias y el incremen-
to de los precios publicos.

Asi se elevé en 34 veces el precio de los combustibles, el cual incluia un im-
puesto selectivo al consumo, se establecié un impuesto temporal del 10% a las expor-
taciones, y un impuesto extraordinario del 1% sobre el patrimonio, se redujo el im-
puesto general a las ventas de 18% a 14%, al mismo tiempo que se eliminé la mayor
parte de las exoneraciones tributarias y arancelarias.

Asimismo, se creé un Comité de Caja que fuera autorizando los gastos de
acuerdo con las disponibilidades de recursos fiscales. Se planteé inicialmente que por
este Comité de Caja también pasaran las empresas publicas. Este programa fiscal fue
reconocido como de emergencia, el cual seria empalmado en unos noventa dias con
una reforma tributaria integral.

Con relacién a la politica monetaria, el Banco Central otorgé un crédito puente
inicial destinado a cubrir los gastos de los incrementos salariales, dado que los ingre-
sos fiscales adicionales que se esperaban de las nuevas medidas no se producirian de
inmediato. El gobierno se comprometié y cumplié con devolver este crédito puente
en menos de 30 dias. Ademas, el gobierno asumié el compromiso de no solicitar
financiamiento alguno por parte del Banco Central. De esta manera, la politica mone-
taria contemplaba limitar la emisién a la que procedia de la compra de divisas. No se
contemplaba ningun crédito interno, con excepcién del crédito puente inicial al go-
bierno.

De otro lado, se mantuvieron los topes en las tasas de interés, que por ley le
correspondia fijar al Banco Central. Como estos topes resultarian elevados con res-
pecto a los que se esperaban después del ajuste, se buscaba que en la prictica las
tasas de interés fueran libres. Adicionalmente, se redujo el encaje marginal de 80% a
64%, para luego ir disminuyéndolo progresivamente.

En cuanto a la politica comercial, ademas del impuesto temporal a las exporta-
ciones, se redujo sustancialmente el CERTEX. Se eliminé la mayor parte de exonera-
ciones arancelarias, prohibiciones y barreras paraarancelarias. Con respecto a la
estructura arancelaria, se disefid una estructura que reducia las 32 tasas que existian
(entre 0% y 108%) a sélo tres tasas de 15%, 25% y 50%; sin embargo, debido a pre-
siones se agregé una sobretasa adicional del 10%. Esta estructura recién se puso en
marcha a fines de setiembre.

En el campo salarial, se otorgé una bonificacién a los trabajadores equivalente
al 100% del nivel de los salarios de julio. El salario minimo se elevé de 4 a 16 millones

de intis en agosto y a 25 millones en setiembre. Con respecto a los trabajadores
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publicos, se prohibié conceder nuevos aumentos en las empresas publicas hasta
diciembre.

Uno de los aspectos que concité las mayores discusiones fue el manejo cambiario.
En esencia se trataba de escoger entre las opciones de un tipo de cambio fijo que sirvie-
ra como un ancla de las expectativas inflacionarias, y un sistema de flotacién del délar,
en el cual el Banco Central fijara metas monetarias que sirvieran como el ancla de las
expectativas.

La comparacién entre ambas opciones es un tema que ha sido y sigue siendo
ampliamente discutido en la literatura econémica, por lo que no existen conclusiones
definitivas. La superioridad de un esquema frente al otro depende de las condiciones
iniciales en las que se aplique, la rigidez de expectativas, los factores inerciales y el
grado de credibilidad, entre otros aspectos.

En el caso peruano, la opcién de fijar el precio del délar significaba la unifica-
cién del tipo de cambio a un nivel tal que implicara un sobreajuste (overshooting)
del mismo. Esto con el objeto que se ubicara por encima de la paridad cambiaria y
fuera creible. La segunda opcién contemplaba un nivel de tipo de cambio determi-
nado por el mercado dentro de un sistema de flotacién sucia con intervencién del
Banco Central. Ambas alternativas significaban distintos niveles del tipo de cambio
que seria utilizado para calibrar los incrementos de los precios publicos.

Si bien la primera propuesta tenia las ventajas de lograr un nivel de tipo de
cambio que seria mas creible, propiciar un incremento mayor en la demanda real de
moneda nacional y, ademds, preservar la competitividad del sector transable de la
economia implicaba ajustes en los precios publicos mucho mas drésticos y la convali-
dacién de los adelantos en los precios privados que se habian producido antes del
programa, debido a la demora en anunciar las medidas y los rumores que circularon
sobre el nivel del tipo de cambio.

Sin embargo, el alto nivel del tipo de cambio que se requeria en esta alternativa
tenia el alto riesgo de no ser sostenible en el tiempo e iba a contribuir a una moneti-
zacién excesiva que hacia peligrar el éxito de la lucha contra la inflacién. De otro
lado, la inflacién inicial mayor que hubiera provocado el overshooting cambiario, no
garantizaba en modo alguno la ganancia en la paridad cambiaria y resultaria en una
contraccién mas fuerte de la liquidez real y en una recesién inicial mas severa. Dado
lo costoso del ajuste inicial y la incertidumbre con respecto a la tensién social que
hubiera podido generarse, este overshooting representaba un curso de accién muy
riesgoso.

La segunda propuesta tenia la ventaja de realizar el ajuste a una inflacién
menor; de esta manera, la remonetizacién de la economia seria mas manejable. No
obstante, esta propuesta implicaba que el nivel de tipo de cambio que se podia esti-
mar no sélo fuera incierto, sino que también existia el riesgo de que no pudiera ser
sostenible por un periodo prolongado y que, por lo tanto, se requirieran ajustes

posteriores tanto en el tipo de cambio como en los precios publicos. Al ser un tipo
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de cambio menos creible en una perspectiva de mediano plazo, los agentes percibi-
rian la necesidad de correcciones continuas en el futuro.

Es importante recalcar que, dados los cambios tan drasticos que se debian
efectuar en la economia, todas las proyecciones del tipo de cambio, de los precios
publicos y de los efectos esperados en el corto plazo, resultaban en el mejor de los
casos “adivinanzas educadas”.

Teniendo en cuenta estos factores se decidié aplicar un sistema intermedio,
pero que a lo largo de los afios ha puesto distintos grados de énfasis sobre los agre-
gados monetarios y el tipo de cambio.

Es asi que al inicio del programa de estabilizacién se puso énfasis en una meta
cambiaria. Esta decisién estuvo influenciada fundamentalmente por las condiciones
que existian en el momento de implementar el programa de estabilizacién.

Estas condiciones se referian principalmente a la magnitud de los desequili-
brios fundamentales y a la falta de credibilidad de los agentes econémicos. Es decir,
las correcciones de los precios publicos para cerrar la brecha fiscal y del tipo de
cambio eran considerables, y tuvieron que realizarse en un contexto en el cual en la
memoria de los agentes econémicos estaban frescos los intentos fallidos de estabiliza-
cién durante los dos afios hiperinflacionarios previos a la aplicacién del programa de
estabilizacién. Estos intentos en esencia habian estado dirigidos a disminuir el déficit
fiscal mediante la correccién parcial de los precios publicos. Los ajustes incompletos
en un contexto de falta de credibilidad habian hecho abortar dichos esfuerzos de
estabilizacién.

En este contexto resultaba riesgoso el atarse a un ancla cambiaria, pues para
ser creible habria sido necesario aplicar un overshooting de una magnitud considera-
ble, teniendo en cuenta el tamafio de los desequilibrios existentes. Al mismo tiempo,
establecer un ancla monetaria rigida en un contexto de una inflacién correctiva inicial
considerable hubiera resultado sumamente recesivo e insostenible en el tiempo.

El sistema hibrido adoptado consistié en unificar el mercado cambiario y fijar
una meta inicial del tipo de cambio, que significé una devaluacién del orden del 50%
con relacién al tipo de cambio paralelo tres dias antes del programa, pero estable-
ciéndose ademds una trayectoria no anunciada del tipo de cambio hacia la meta
definida.

Bajo este sistema, aunque la oferta monetaria resultaba endégena, se estimaba
que existia poco riesgo de una expansién excesiva del dinero que pudiera hacer peligrar
la reduccién de la inflacion. Esto debido a la significativa “licuacién” inicial de los saldos
reales como consecuencia de la elevada inflacién correctiva derivada de los reajustes de
los precios publicos.

Se inicié la intervencion del Banco Central en el mercado cambiario, con una
cotizacion inferior a la meta. El tipo de cambio que se utilizé para calibrar los precios
publicos fue de 0.45 soles/délar. El Banco Central salié a comprar con un tipo de

cambio inicial de 0.33 soles con el objeto de permitir un manejo mas prudente de la
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remonetizacién. Se buscaba ademds que las empresas trataran de hacer caja liqui-
dando sus inventarios mas que vendiendo sus divisas en el momento inicial. Es decir,
se aproveché la fortisima caida de la liquidez real, las tasas de interés reales activas
elevadas y un tipo de cambio menor al previsto en el futuro cercano, para propiciar
una deflacién, contrarrestandose asi al menos parcialmente los adelantos de precios
ocurridos antes de la aplicacién del programa. De otro lado, el que los agentes eco-
némicos conocieran el tipo de cambio meta para el futuro cercano, favorecia la coor-
dinacién de los precios, funcionando como un ancla nominal.

De otro lado, el Banco Central prefirié no anunciar la trayectoria del tipo de
cambio, ni adquirir el compromiso de que éste se mantuviera después de alcanzar
la meta. Si bien esta decisién debilitaba los beneficios de la visibilidad y estabilidad
del ancla, permitia al Banco una mayor flexibilidad en la politica monetaria cam-
biaria, teniendo en cuenta la ausencia de credibilidad que existia y la incertidum-
bre sobre los valores de equilibrio de las variables fundamentales en momentos en
los que la economia salia de la hiperinflacién. Es decir, se evalué que el costo de
no cumplir con un compromiso cambiario hubiera sido mayor que el de no tener
anclas fijas.

Este esquema duré hasta fines de setiembre, alcanzdndose la meta fijada para
el tipo de cambio, aunque se mantuvo cierto ruido alrededor del valor fijado.

2.2 Control monetario y sorpresivo choque fiscal

A fines de setiembre, se volvié a evaluar la seleccién de anclas, y se opté por un
ancla monetaria relativamente flexible y no anunciada; el objetivo era una reduccién
paulatina en la tasa de crecimiento de la base monetaria.

Fueron tres los argumentos principales que respaldaron esta decisién. En pri-
mer lugar, a medida que los saldos reales monetarios se aproximaban al nivel que
tuvieron antes de aplicado el choque, existia el riesgo que de continuar con la misma
tasa de monetizacién, ésta podria resultar excesiva. En segundo lugar, no habia la
certeza de que el tipo de cambio escogido fuera de equilibrio y, en consecuencia,
habia que dejar la posibilidad que éste se ajustara. Finalmente, y quizas el argumento
mas importante, fue que aun habia incertidumbre sobre la capacidad del Banco
Central para resistir las presiones de financiamiento al gobierno central o a la banca
de fomento.

El ritmo de monetizacién debia ser revisado permanentemente de acuerdo con
la posible evolucién de la demanda por dinero. De esta manera, el Banco Central, que
habia estado comprando divisas en el mercado interbancario en cantidades necesarias
para mantener la evolucién del tipo de cambio hacia la meta prevista, debia entrar a
fijar cantidades de acuerdo con el programa monetario establecido.

En este aspecto se presentaban dos problemas para el Banco Central. Por un

lado, estaba la estimacién del incremento en la demanda de dinero con el objeto de
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fijar los limites de expansién monetaria. Por otro lado, estaba el sostenimiento del
tipo de cambio en un nivel que no afectara significativamente la competitividad de
las exportaciones.

En las primeras cinco semanas de aplicado el programa, se produjo una defla-
cién del 30%. La deflacién producida duré hasta la tercera semana de setiembre.
Durante este periodo de “turbulencia” que se produjo al liberarse los precios que
anteriormente habian sido controlados, y ante un cambio radical en las reglas de
juego, muchos de los agentes econémicos encontraban dificil la fijacién de sus nuevos
precios. Al comienzo mantuvieron precios altos o no realizaron transacciones, para
después ir disminuyendo sus precios tratando de liquidar sus inventarios.

Lamentablemente este proceso de deflacién no fue reforzado por acciones com-
plementarias; muchos precios privados se mantuvieron en niveles excesivos debido a la
demora que hubo en aplicar la reforma comercial, y en comunicar mejor los elementos
bésicos del programa para favorecer la coordinacién de las decisiones privadas en la
fijacién de precios.

De esta manera se perdié el momentum; muchos precios se mantuvieron altos
e incluso algunos comenzaron a recuperarse, particularmente los de los alimentos.
Asimismo, contribuyé a este resultado la demora en la definicién de la nueva estruc-
tura arancelaria y la politica salarial que se aplic, y que no fue la prevista en el
disefio inicial del programa. Los reajustes de salarios fueron realizados por encima de
la tasa de inflacién y las cldusulas de indexacién de los salarios privados en la practi-
ca no fueron eliminadas.

A pesar de esto se consiguié una significativa reduccién de la tasa de inflacién.
Esta, que alcanzé 397% en agosto, bajé a 13.8% en setiembre, a 9.6% en octubre, y a
5.9% en noviembre.

De otro lado, tal como se habia previsto, la caida inicial de los saldos moneta-
rios reales provocé una fuerte recesién. En setiembre, la produccién global estaba
25% por debajo del mes de julio (mes anterior a la aplicacién del programa de ajus-
te). Sin embargo, en los meses posteriores, el PBI se recuperé paulatinamente; en
noviembre, el nivel de produccién estaba ligeramente sobre el de julio y 1.3% sobre el
de junio.

En cuanto al tipo de cambio, entre el 13 de agosto y fines de setiembre de 1990,
se produjo una devaluacién del 40%, al mismo tiempo que el indice de Precios al
Consumidor (IPC) cayd en 15%. Simultaneamente se produjo una acelerada remone-
tizacion mediante la compra de divisas del Banco Central de Reserva en el sistema
bancario, que se reflejé en un aumento de la emisién de 396% entre fines de julio y
fines de setiembre. De otro lado, las tasas de interés activas cayeron de un promedio
de 59.93% mensual en julio a 10.89% en octubre.

No obstante, estos resultados positivos de los cuatro primeros meses se trunca-
ron por un nuevo choque de precios publicos. En la primera semana de diciembre, el

Ministerio de Economia, en forma sorpresiva, elevd el precio de los combustibles en
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66%. Este intento de aumentar los ingresos tributarios se derivé del incremento en la
presion de gasto fiscal originado por el reinicio de los pagos de la deuda externa en
octubre de ese afio, y el pago de gratificaciones salariales de diciembre.

Sin embargo, el choque de precios publicos terminé reduciendo los ingresos
fiscales reales que habian venido mostrando una significativa recuperacién. Asi, en
noviembre de 1990, los ingresos fiscales en términos reales habian crecido en 30%
con relacién a octubre, mientras que en la primera quincena de diciembre los ingre-
sos fiscales habian sido mayores en 40% en términos reales con relacién a similar
periodo del mes anterior. El rebrote de la inflacién y la recesién que se produjo
determinaron que la recaudacién fiscal cayera en términos reales en diciembre, frente
al mes anterior.

La correccién del precio de los combustibles se dio algo después de un incre-
mento en la emisién que no derivé de la compra de délares, y que respondié mas
bien a la existencia de ciertas rigideces heredadas de la politica monetaria que se
habia estado aplicando antes de poner en marcha el programa de estabilizacién. Este
fue el caso del apoyo que el BCR tuvo que brindar al Banco Agrario en los primeros
meses de estabilizacién, mientras se decidia su liquidacién, y la eliminacién del stock
de certificados de libre disponibilidad (CLD) denominados en délares, que podian ser
utilizados para importaciones. Este stock de CLD alcanzaba US$180 millones a fines
de octubre de 1990, y su redencién implicé un aumento del 28% de la base moneta-
ria existente a fines de setiembre.

Estos factores en su conjunto determinaron que la inflacién que habia bajado a
5.1% en noviembre, alcanzara 23.7% en diciembre de 1990 y 17.8% en enero de 1991.
Estos resultados se derivaron basicamente del resurgimiento de las expectativas infla-
cionarias ocasionado por la aplicacién de este paquete. Como consecuencia, el Banco
Central tuvo que aplicar una politica monetaria mas restrictiva para evitar un rebrote
inflacionario. La restriccién monetaria truncé la reactivacién econémica y generé una
caida del tipo de cambio real de 24.8% entre noviembre de 1990 y marzo de 1991.

3. Profundizacidn de las reformas, volatilidad cambiaria y lento descenso de la
inflacién: 1991-1992

Durante 1991 y 1992 se puso un fuerte énfasis en la profundizacién de las
reformas estructurales. Sin embargo, la politica errdtica de precios publicos y tributa-
ria, los problemas de coordinacién entre la politica monetaria y fiscal, y en ciertos
momentos una preocupacién por elevar el tipo de cambio, impidieron una reduccién
de la inflacién y una recuperaciéon econémica mds rapidas. A esto se sumé la inte-
rrupcién del orden institucional en abril de 1992.

En marzo de 1991 se dicté un conjunto de politicas orientadas fundamental-

mente a la liberalizacién de los mercados. Entre ellas, se profundizé la apertura co-
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mercial, se estableci6 la apertura irrestricta de la cuenta de capitales de la balanza de
pagos, y la liberalizacién de las tasas de interés en moneda extranjera. Estas medidas,
anunciadas por el nuevo Ministro de Economia, Carlos Bolofia, contribuyeron a mejo-
rar las expectativas.

La indefinicién que habia existido en la apertura comercial habia impedido una
convergencia mas rapida de los precios de los bienes transables a los precios interna-
cionales. Adicionalmente, la postergacién de las importaciones habia dificultado el
manejo monetario cambiario y habia contribuido a la apreciacién del sol.

Pero los efectos positivos de estas medidas fueron contrarrestados parcialmente
por la politica de corto plazo. En los meses que siguieron hasta julio de 1991, no se
logré consolidar el equilibrio fiscal. Al no aumentar la recaudacién de acuerdo con lo
esperado, el Ministerio de Economia se vio obligado a realizar aumentos en los pre-
cios publicos y los impuestos, y establecer impuestos extraordinarios. Lamentable-
mente, los reajustes de los precios publicos se dieron en forma errética, y los impues-
tos extraordinarios, al ser percibidos como temporales, no daban sefiales de consoli-
dacién del equilibrio fiscal. Estos factores dificultaron el proceso de estabilizacién en
marcha. Asimismo, no fue posible lograr una coordinacién entre el Tesoro Publico y
el Banco Central.

Como consecuencia, se observaron fluctuaciones no deseadas en la oferta de
dinero y en el tipo de cambio. Durante este periodo, si bien se habfa privilegiado la
meta monetaria, también existia preocupacién por la evolucién del tipo de cambio.
En la practica no se pudo cumplir con la meta monetaria. Esto debido a las descoor-
dinaciones entre la politica fiscal y monetaria, a los aumentos desordenados en los
precios publicos, y a la preocupacién simultanea que existia sobre la evolucién cam-
biaria.

Asi, en abril y en mayo, frente a presiones alcistas del délar, el Banco Central
restringié su compra de divisas y, en consecuencia, la emisién, a niveles por debajo
de las metas previstas. Algo contrario sucedié en junio, cuando frente a una presién a
la baja del ddlar, el Banco Central aumenté las compras de délares, y emitié mas que
lo programado.

Las indefiniciones en la politica monetaria truncaron el proceso antiinflaciona-
rio. Frente a esta situacién, en el segundo semestre de 1991, el Banco Central opté
por aplicar con mayor decisién una meta monetaria, al mismo tiempo que comenzé a
introducir nuevos instrumentos monetarios que le permitieron graduar mejor la
liquidez en moneda nacional.

Es asi que el Banco Central establecié, entre julio y diciembre, metas no anun-
ciadas y decrecientes de variacion de la emisién. Esta decisién de no anunciar las
metas respondié en gran medida a que la situacién econémica era atn incierta y a
que el Banco Central no queria arriesgar su reputacién. Asimismo, para evitar una

mayor apreciacién de la moneda nacional, se aplicé un encaje marginal a los depési-
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tos en moneda extranjera de 50%. Posteriormente, éste se redujo a 45%, nivel que se
mantuvo hasta 1998.

Para reforzar este control monetario, el Banco Central coordiné con el Ministe-
rio de Economia aumentos graduales de los precios publicos, mas acordes con las
metas de emisién programadas. Adicionalmente se establecié que los fondos exceden-
tes del Banco de la Nacién y del Seguro Social fueran manejados a través del Banco
Central, lo que permitié un mejor manejo de la liquidez del sector privado.

En efecto, se programaron y se cumplieron las tasas decrecientes de aumento
mensual de la emisién de 7.3%, 6.4%, 5.5%, 3.7%, 3.5%, entre julio y noviembre. Esto
influencié una reduccién paulatina de la inflacién, de 9.3% en junio (cuando la emisién
aumenté en 9.3%) a 3.7% en diciembre.

31  Choque tributario y choque politico

Sin embargo, esta mejor coordinacién de la politica monetaria con la politica
fiscal se truncé en diciembre. A partir de fines de este mes se abandoné el esquema
concordado de aumentos decrecientes de los precios publicos, y se decreté un con-
junto de medidas tributarias que iban desde el aumento de la tasa efectiva del im-
puesto a la renta a la eliminacién de las exoneraciones que quedaban al IGV vy al
selectivo al consumo.

Los vaivenes de la politica fiscal se agravaron con las medidas tributarias de mar-
zo de 1992. El gobierno, mediante decretos supremos extraordinarios, elevé la tasa del
1GV de 16% a 18%, eliminé las exoneraciones a este impuesto, elevé el impuesto selecti-
vo, y creé un impuesto a los intereses de los depdsitos en moneda extranjera, entre
otras medidas. Este paquete fiscal, que en su mayor parte fue revertido a los pocos dias
de establecido, introdujo un ruido en la politica econémica y afecté negativamente las
expectativas, lo que se reflejé en un repunte de la tasa de inflacién que en marzo subié
a 7.4%, el doble de la tasa de diciembre de 1991.

El choque fiscal de marzo indujo nuevamente al Banco Central a aplicar una
politica monetaria mas restrictiva para evitar una mayor inflacién. Esta restricciéon
monetaria se vio reflejada en la evolucién del tipo de cambio, el que experimenté una
caida nominal de mas de cuatro puntos porcentuales durante el primer trimestre de
1992.

En consecuencia, desde diciembre de 1991 hasta marzo de 1992, hubo un nuevo
retroceso en el proceso de estabilizacién. Los paquetes fiscales dificultaron la politica
monetaria e incidieron en una apreciacion de la moneda nacional.

En abril de 1992, la economia tuvo que enfrentar un choque politico. El 5 de
este mes, el Presidente disolvié el Congreso; el argumento fue la necesidad de dictar
leyes contra el terrorismo y para la reforma del poder judicial.

Este hecho politico resulté en la suspensién de los créditos de los organismos

multilaterales y el retiro de depésitos en moneda extranjera por US$237 millones en



El programa de estabilizacién 103

el mes de abril, equivalentes al 10% de los depésitos en moneda extranjera del siste-
ma bancario. La restriccién de divisas resultante favorecié un aumento del tipo de
cambio nominal que subié 6.25% en abril y 10.78% en mayo, con lo cual se revirtié la
tendencia decreciente que se habia observado en meses anteriores.

3.2 El sobreajuste fiscal

La contraccién de crédito se vio agravada por el manejo monetario. Asi, mien-
tras que la emisién crecié en 4.2% y 4.6% en los meses de mayo y junio, la liquidez
en moneda nacional crecié sélo en 2.1% y 1.5%, resultados que se debieron en gran
medida a la falta de coordinacién entre el BCR y el Tesoro. El Banco de la Nacién
acumuld excesos de encajes en moneda nacional al no recircular los ingresos fiscales
captados.

En el segundo semestre de 1992, la politica monetaria y la politica fiscal no
siguieron un rumbo definido. Las fluctuaciones en el manejo del Tesoro no pudieron
ser contrarrestadas por el Banco Central. Este, a su vez, no establecié claramente las
prioridades entre meta monetaria y meta cambiaria. Esto se vio reflejado en variacio-
nes erraticas de la cantidad de dinero. Entre mayo y noviembre, la tasa de emisién
fluctud entre 2% y 5%, mientras que el crecimiento de la liquidez en moneda nacio-
nal, excluido el mes de julio, oscilé entre 2.4% y -0.4%. En julio y diciembre la liqui-
dez aumentd en 11.9% y 13.9% por factores estacionales.

En el mes de octubre se produjo una subida del tipo de cambio que respondié
principalmente a factores especulativos, al dar el Banco Central sefiales de una politi-
ca mas activa en el mercado cambiario. Aunque el tipo de cambio mostré a lo largo
del aflo un comportamiento erratico, se obtuvo en el afio una depreciacién real. Asi,
mientras que el tipo de cambio nominal habia caido en los tres primeros meses del
afo, entre marzo y diciembre se produjo una devaluacién nominal de 70.5%, frente a
una inflacién del 34.5%.

De esta manera, el sobreajuste fiscal y la reduccién en la disponibilidad de
financiamiento de moneda extranjera presionaron sobre las tasas de interés y tuvie-
ron un efecto recesivo sobre la actividad econémica. La tasa promedio activa en
moneda nacional mensual, que en abril fue de 7.3%, se elevé a 7.9% en mayo y llegéd
hasta 8.7% en agosto. La tasa activa en moneda extranjera aumentod, a su vez, de
17.2% anual en abril a 19.1% en mayo y a 19.1% en agosto. A esto se sumaron factores
exdgenos como el Fendmeno del Nifio y la restriccién de energia eléctrica. Las condi-
ciones climatolégicas adversas no sélo afectaron la agricultura y la pesca sino tam-
bién la generacién de electricidad, lo cual agravé el proceso recesivo.

Como consecuencia de estos factores, el PBI cayé desde abril a octubre. Asi, en
julio de 1992, la produccién habia disminuido 7.2% con relacién al afio anterior.
Posteriormente, a partir de setiembre, la mejor coordinacién entre el Banco Central y

el Tesoro, y el mayor gasto publico, durante la camparia preelectoral para el Congre-
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so Constituyente, impulsaron cierta recuperacién de la produccién, pero no lograron
revertir la caida de la produccién en 1992, que fue de 1.7%.

La tasa de inflacién se redujo de 139.2% en 1991 a 56.7% en 1992. Esta tasa
relativamente alta reflejé la expansién monetaria generada fundamentalmente por las
compras de divisas por parte del Banco Central, para evitar una apreciacién cambia-
ria.

En conclusién, desde fines de 1990 hasta fines de 1992, la politica erratica de
precios publicos no sélo contribuyé a elevar la inflacién, sino que influyé adversa-
mente en las expectativas y, por lo tanto, determiné un descenso mas lento de la
inflacién. En este mismo sentido influyeron ciertos paquetes tributarios.

De esta manera se dificulté la politica monetaria, lo que se vio reflejado en
fluctuaciones no deseadas en la oferta de dinero y en el tipo de cambio. Durante este
periodo, si bien se habia privilegiado la meta monetaria, ésta no se pudo cumplir a
cabalidad debido a las descoordinaciones entre la politica fiscal y monetaria, a los
aumentos desordenados en los precios ptblicos, y a la preocupacién simultdnea que
existia sobre la evolucién cambiaria.

Sin embargo, las reformas estructurales llevadas a cabo en este periodo permi-
tieron sentar las bases para la consolidacién futura de la estabilizacién y el crecimien-
to. Entre éstas las principales fueron la reforma tributaria, la apertura comercial y del
mercado de capitales, y la flexibilizacién del mercado laboral.

En particular, la reforma tributaria fue fundamental para la consolidacién
del equilibrio fiscal. Esta reforma que se inicié en agosto de 1990, fue perfeccio-
nandose hasta 1993. Los principios que rigieron la reforma fueron la igualdad en el
tratamiento de los contribuyentes y la simplicidad. De esta manera, se redujo el
ntimero de impuestos y se uniformaron las tasas. A fines de 1992 sélo existian seis
impuestos basicos, los que fueron reducidos a cuatro en diciembre de 1993: el IGV
(impuesto al valor agregado), el impuesto a la renta, los aranceles y el selectivo al

consumo.

4.  Consolidacién de la estabilizacién y afluencia de capitales: 1993-1997

A partir de 1993 se comenzaron a obtener resultados bastante mas positivos en
la lucha contra la inflacién, la cual se redujo de 39.5% en 1993 a 15.4% en 1994, y
continud descendiendo hasta llegar a 6.5% en 1997. Asimismo, tuvo lugar una rapida
recuperacién del nivel de actividad econémica, con un promedio de crecimiento anual
del PBI de 7.3%, aunque se observaron fluctuaciones.

Estos resultados se lograron en gran medida gracias a la superacién paulatina
de los problemas antes mencionados. Asi, la coordinacién entre la politica monetaria

y fiscal se fue consolidando luego de que el Tesoro comenzara a depositar sus exce-
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dentes en el Banco Central, y se culminara la mayor parte de la correccién de los
precios publicos antes de la privatizacién de las empresas de servicios publicos.

De igual modo, la credibilidad se vio reforzada por la persistencia en el pro-
grama econdmico, las primeras privatizaciones exitosas, la répida ganancia de reser-
vas internacionales y la propia recuperacién econémica observada a partir de 1993.

41 Afluencia de capitales y operaciones de esterilizacién

Durante este periodo se observé un aumento del flujo de capitales del exterior, lo
que dificulté el manejo monetario cambiario. El flujo de capitales privados a largo plazo,
que alcanzé sélo US$200 millones en 1992, llegd a US$1,226 millones en 1993, US$3,838
millones en 1994 (US$2,241 millones correspondieron a privatizacién), US$2,551 millones
en 1995, US$4,080 millones en 1996, y US$2,736 millones en 1997.

Esta afluencia de capitales no sélo permitié financiar un déficit en cuenta
corriente creciente, sino también acumular reservas internacionales. Asi, el déficit en
cuenta corriente que fue de 3.6% del PBI en 1991, se elevé hasta 7.3% en 1995 para
disminuir hasta 5.9% en 1996 y 5.2% en 1997. De otro lado, las reservas internacio-
nales netas del Banco Central se incrementaron de US$3,155 millones a fines de 1992
hasta US$10,169 millones a fines de 1997 (ver Figura No. 2).

El significativo crecimiento del flujo de capitales del exterior impuso una
dificultad adicional a la politica monetaria. No obstante, la intervencién esterilizada
del Banco Central en el mercado monetario cambiario ha sido relativamente exito-
sa. Las operaciones de mercado abierto realizadas para esterilizar los excedentes de
liquidez en moneda nacional, conjuntamente con el encaje en moneda extranjera
establecido en 1991, permitieron una agresiva compra de divisas del BCR a través
de la mesa de negociacién, y de esta manera se evité una mayor sobrevaluacién de
la moneda nacional.
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Figura No. 2

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT DE CUENTA CORRIENTE Y ACUMULACION DE RIN
1990-1999
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Fuente: Banco Central de Reserva del Pert.

Estas operaciones fueron realizadas en sus inicios fundamentalmente mediante
la colocacién de los CDBCRP, y mas tarde mediante los excedentes fiscales colocados
en el Banco Central.

Las operaciones de esterilizacién mediante los CDBCRP se volvieron mas acti-
vas cuando las tasas de interés en el mercado habian descendido significativamente. A
fines de 1993 las tasas de interés se habian reducido a 2.5% mensual y a 1.2% en
diciembre de 1994. De esta manera, estas operaciones que al inicio se realizaron en
forma relativamente limitada comenzaron a adquirir importancia en 1994. A fines de
1993 el saldo de certificados del BCR alcanzaba sélo S/.12 millones; en diciembre de
1994 subié hasta S/.349 millones, lo que equivalia al 13% de la base monetaria; y en
1995 alcanzé un saldo méximo superior a los S/.1,000 millones.

Mediante estos papeles, el Banco Central ha podido esterilizar parte de la expan-
sién monetaria originada por la compra de divisas, en un contexto de afluencia de
capitales externos. Sin embargo, a partir de 1995 y en particular en 1996, como conse-

cuencia de la aplicaciéon de una politica fiscal mas restrictiva, adquirieron mayor impor-
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tancia como instrumentos de esterilizacién los depésitos del gobierno en el Banco Cen-
tral. Asi, en 1996, mientras que los certificados CDBCRP se redujeron en S/.359 millo-
nes, los depésitos del sector publico en el BCR crecieron en S/.428 millones.

A diferencia de otras experiencias, estas operaciones de esterilizacién no impli-
caron incrementos significativos de las tasas de interés, ni su saldo llegé a cifras muy
elevadas, por lo que no generaron un costo cuasifiscal significativo. Al no afectar
considerablemente las tasas de interés tampoco implicé costos en términos del nivel
de actividad econémica, ni tuvieron el efecto perverso de una mayor atraccién de
capitales del exterior.

La mejor regulacién de la liquidez en moneda nacional sumada a la estabilidad
del tipo de cambio durante 1994 contribuyeron al significativo descenso de la infla-
cién, de 39.5% en 1993 a 15.4% en 1994. Esta relativa estabilidad del tipo de cambio
frente a un volumen significativo de compras de moneda extranjera por parte del
Banco Central respondié, en gran medida, al masivo ingreso de capitales del exterior
propiciado principalmente por las privatizaciones.

No obstante, en este periodo continué el proceso de apreciacién cambiaria,
aunque el comportamiento no fue uniforme en todos los afios. Mientras que la
inflaciéon acumulada durante los cinco afios fue de 111.2%, la devaluacién en ese
periodo fue 66.9%, lo que significé que el tipo de cambio real bilateral disminuye-
ra 10.4%. En los afios de 1993 y 1994, el tipo de cambio real cayé, particularmente
en 1994, cuando disminuyé 12.3%.

Esta apreciacién fue particularmente perjudicial porque contribuyé a favorecer
el crecimiento del gasto doméstico y el déficit en cuenta corriente de la balanza de
pagos. En los siguientes afios desde 1995 hasta 1997 se produjo una ligera deprecia-
cion real.

Durante este periodo, el Banco Central privilegié la meta monetaria, aunque
tuvo también como objetivo evitar fluctuaciones bruscas en el tipo de cambio. Sin
embargo, las metas tanto de la emisién como del tipo de cambio fueron funda-
mentalmente referenciales y no anunciadas. Es decir, el Banco Central tenia la
potestad, incluso dentro del mes, de cambiar sus metas.

La definicién y los cambios de las metas monetarias y cambiarias del Banco Cen-
tral fueron influenciadas tanto por las sefales derivadas de cambios no previstos del
comportamiento de las principales variables econémicas, como por la politica fiscal
aplicada por el Ministerio de Economia.

En este sentido, al ser las metas flexibles y no anunciadas, el Banco Central ha
sostenido que su objetivo es mas bien la estabilidad de precios, incluso desde antes
de la promulgacién de su nueva ley organica donde este objetivo tinico esta clara-
mente establecido. Es asi que, desde fines de 1996, el Banco Central se ha ido apro-
ximando a un esquema de metas de inflacién (inflation targeting), pero sin la existen-

cia de un compromiso explicito para cumplir esta meta inflacionaria.
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4.2 Ciclo politico

Como se menciond anteriormente, el periodo 1993-1997 fue de alto crecimien-
to, pero con una significativa variabilidad.

Entre 1993 y 1995, el crecimiento alcanzé un promedio anual de 8.9%. Este
crecimiento se vio propiciado tanto por factores de oferta como de demanda. Algu-
nos sectores se vieron beneficiados por condiciones climatoldgicas favorables. Tales
fueron los casos de la agricultura, que crecié 14.9% en 1993 y 17.1% en 1994, y de la
pesca, que crecié 21% y 28.9% en dichos afios. Asimismo, la mineria metalica, gracias
a una mayor inversién propiciada por un marco juridico mas favorable y mejores
precios internacionales de los minerales, crecié 9.5% en 1993, 7.2% en 1994 y 7.6%
en 1995.

Por el lado de la demanda, el componente mas dindmico estuvo constituido por
la inversién privada que crecié 13.4%, 31% y 22.6% en los afios 1993, 1994 y 1995.

Estas inversiones se desarrollaron en un ambiente de mejores expectativas con
respecto al futuro, derivadas tanto de un hecho politico que fue la captura del prin-
cipal dirigente terrorista en setiembre de 1992, como del resurgimiento de la Bolsa de
Valores y el impulso de la privatizacién.

Adicionalmente, a partir de 1994, el consumo privado comenzé a crecer fuer-
temente, como producto no sélo de las expectativas optimistas sobre el futuro, sino
por la aparicién del crédito al consumo. En este afio, el PBI crecié 13.1%, mientras que
el consumo privado crecié 9.7%. Adicionalmente, se observé un fuerte impulso de las
exportaciones.

Sin embargo, durante 1994, el gasto privado comenzd a crecer a niveles casi
insostenibles. Esto se evidencié particularmente en el cuarto trimestre del afio, cuan-
do la inversién privada crecié a un ritmo anual de 38.4%, y el consumo en 13.2%. A
esta fuerte expansién del gasto privado se sumé una fuerte expansién del gasto pu-
blico. Asi, la inversién publica crecié 20.8%, mientras que el consumo publico lo hizo
a una tasa de 13%.

Esto determiné que durante este trimestre la demanda interna creciera a un
ritmo de 19.3%, mientras que el PBI lo hacia a una tasa de 14.4%, originando una
presion sobre las importaciones, las que se expandieron en 30.3%, mientras que la
brecha en cuenta corriente llegé a 6.8% del PBI.

Una situacién similar se produjo durante el primer trimestre de 1995 en que se
mantuvo el fuerte incremento del gasto privado. Asi la inversién privada crecié
36.5%, al mismo tiempo que el consumo publico lo hacia en 17.7% y la inversién
publica se expandia en 52%. Durante este trimestre, mientras que la demanda inter-
na crecié a 17.9%, el producto crecié en 12.8%, lo que originé que las importaciones
se incrementaran en 33.3%.

Esta expansion del gasto durante la segunda mitad de 1994 y el primer trimestre

de 1995 se debid, en gran medida, a la expansién del gasto privado, particularmente de
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la inversién que respondié frente a las expectativas favorables sobre el futuro de la
economia. No obstante, el gobierno lejos de aplicar una politica fiscal anticiclica que
propiciara un crecimiento acorde con el aumento potencial del PBI, siguié el tipico
comportamiento del ciclo politico electoral, y aumentd el gasto ptblico hasta antes de
las elecciones de abril de 1995.

Adicionalmente, la expansién no sostenible de la demanda agregada real duran-
te 1994 no llevé a que el Banco Central aplicara como se esperaba una politica mone-
taria mas restrictiva. Asi, durante el segundo semestre de 1994, la oferta monetaria
creci6 a una tasa anualizada superior al 77%, lo que permitié que se mantuviera esta
sobreexpansién del gasto que forzé a un ajuste monetario posterior en el segundo
semestre de 1995 y el primero de 1996.

En estos dos semestres, la politica monetaria mas restrictiva aplicada para
frenar el gasto privado se tradujo en una fuerte caida del ritmo de emisién entre
junio de 1995 y junio de 1996. La tasa de crecimiento de la base monetaria disminuyé
a la tercera parte de la observada en los doce meses anteriores a junio de 1995.

Dado que el déficit en cuenta corriente llegé hasta el 7% del PBI el primer
semestre de 1995, el gobierno se vio obligado a aplicar una politica de ajuste fiscal
que determiné que luego de las elecciones la demanda interna se desacelerara
hasta alcanzar un incremento de sélo 2.9% anual en el cuarto trimestre de 1995,
mientras que el PBI sélo crecié 0.6% en dicho trimestre. Sin embargo, el afio ter-
mind con un crecimiento de 7.3%

Esta desaceleracién del nivel de actividad econémica continué durante gran
parte de 1996. Asi, la inversién publica cayé 17.9% 24.8% y 2.8% durante el pri-
mer, segundo y tercer trimestres de 1996; y se recuperé recién en el ultimo tri-
mestre de este afio, cuando crecié 13.5%.

La politica fiscal mas restrictiva y un mayor control monetario determinaron
que el crecimiento de la demanda interna fuera casi nulo en 1996, lo que originé
que el crecimiento del PBI fuera sélo de 2.1%, gracias a un incremento de las ex-
portaciones de 10.2%.

La recuperacién econdémica iniciada en el dltimo trimestre de 1996 se hizo
mas evidente en 1997, cuando el crecimiento era liderado por el sector construc-
cién que evolucionaba a un ritmo de 18.9% en dicho afio, impulsado en gran me-
dida por el desarrollo del crédito hipotecario. Dentro del gasto, el componente mas
dindmico fue la inversién privada que se habia contraido en 1996, y que crecié
13.5% en 1997.

4.3 Consolidacién del equilibrio fiscal
Es durante el periodo 1993-1997 que se logra la consolidacién fiscal. A

pesar del incremento del gasto publico de fines de 1994 y de 1995, se fue consi-

guiendo una posicién fiscal mas holgada. Incluso se debe sefalar que durante
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estos afios los ingresos corrientes del gobierno central crecieron en términos
reales 24% y 14.3%. En dichos afios el resultado primario del gobierno central
fue positivo en 0.3% y 0.1% del PBI, y el déficit llegé a 2.7% en ambos afios,
nivel inferior al que se obtuvo en 1993.

Cabe destacar que fue la mejora en los ingresos fiscales, impulsada por la
reactivacién econdmica, y el control en los gastos corrientes, lo que permitié
que el ahorro en cuenta corriente pasara de —5.3% del PBl en 1990 a 2.2% en
1997. Es mads, en 1997, en el nivel del sector publico no financiero se llegé a
obtener por primera vez en los ultimos treinta afios un déficit de cero y un
resultado primario de 1.7% del PBI (ver Figura No. 3).

Figura No. 3
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Se aprecia, como respuesta a la experiencia hiperinflacionaria, un conven-
cimiento, en el nivel del gobierno, de la clase politica y la opinién publica, de
que la estabilidad fiscal es un valor que debe ser preservado.
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5. La economia enfrenta choques externos

Durante 1998, el pais experimentd tres choques negativos. El primero de ellos
fue el Fenémeno del Nifio; el segundo fue la continuacién de la caida de los términos
de intercambio que se habia iniciado a mediados de 1997. Este deterioro en los pre-
cios de exportacién alcanzé el 32.7% entre junio de 1997 y enero de 1999. El tercer
choque negativo fue la interrupcién del financiamiento externo de corto plazo a los
bancos peruanos.

El primer choque negativo, el Fenémeno del Nifio, no tuvo efectos tan marca-
dos sobre el PBI a excepcién del sector pesca, pues durante el primer trimestre de
1998 se mantuvo un crecimiento positivo del producto. En este periodo, la demanda
interna creci6 en 7.9%. Pero si tuvo un efecto muy marcado sobre el ingreso de las
exportaciones fundamentalmente por la significativa caida de las exportaciones pes-
queras.

El segundo choque agravé el deterioro de la balanza comercial. Esta creciente
brecha externa y las potenciales dificultades en financiarla condujeron a una politica
fiscal y monetaria restrictivas, que afectaron el consumo privado. La inversién comenzé
a resentirse al percibirse que todos los componentes de la demanda agregada mostraban
una tendencia negativa.

Estos dos factores han estado limitando el crecimiento y estan conduciendo a
un bajo crecimiento del producto. La situacién se agravé sustancialmente a partir de
setiembre de 1998, debido a la contraccién abrupta de los créditos de corto plazo del
exterior a los bancos. Entre fines de agosto y fines de diciembre, estas lineas cayeron
de US$3,765 millones de délares a US$2,937 millones. Esta severa contraccién en el
fondeo de los bancos llevé a una restriccién crediticia que provocé una cadena de
cesacién de pagos.

El gobierno actud con relativa lentitud al enfrentar la restriccién de financia-
miento externo. Los bancos utilizaron sus fondos de encaje para poder honrar los
créditos externos otorgandoles el Banco Central redescuentos en délares para cubrir
su déficit de encaje. Desgraciadamente, al tener el redescuento del Banco Central un
plazo méaximo de 30 dias, los bancos lo percibieron sélo como una ayuda temporal y
continuaron con su politica de restriccién crediticia. Posteriormente, el Banco Central
redujo el encaje medio en 1.5 puntos porcentuales en délares, con lo cual se liberaron
recursos para cancelar el redescuento otorgado

Esta reduccion resulté insuficiente. Los bancos siguieron perdiendo lineas del
exterior, las que fueron cubiertas al igual que antes con redescuentos que al final
fueron pagados con una nueva reduccién de encaje medio.

La contraccion del crédito llevd a una caida en la demanda interna de 7% en el
cuarto trimestre de 1998 y de 10.6% en el primer trimestre de 1999, la que no se
recuperd hasta el cuarto trimestre. El tipo de cambio, a su vez, se devalué -en térmi-

nos nominales- 15.4% en 1998 y 8% en el primer trimestre de 1999. Este ultimo salto
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cambiario fue impulsado en parte por la expansién monetaria ocurrida en febrero.
Sin embargo, la inflacién, debido tanto a la recesién como a la firme politica del
Banco Central se mantuvo con una tendencia a la baja, la cual alcanzé 6% en 1998 y
3.7% en 1999.

En el frente fiscal, en 1999 se observé un giro con respecto a la politica aplica-
da hasta 1998. Durante los primeros siete meses de 1999 se buscé aplicar una politica
fiscal anticiclica del gasto publico. Esta expansién del gasto se vio reflejada tanto en
el adelanto de algunos gastos, tales como el pago por escolaridad y las bonificaciones
semestrales de los pensionistas (Fonapuh), asi como en el incremento de otros gastos.
En abril, en momentos en que los precios de las exportaciones habian caido casi 30%
con respecto a junio de 1997 y en que los ingresos fiscales sufrian una contraccién de
casi 10%, el gobierno incrementé las remuneraciones publicas en 16%, y contribuyé
de esa forma a la brecha fiscal.

Al mismo tiempo se introdujeron ciertas exoneraciones fiscales tales como las
contempladas en la Ley de la Amazonia, se redujo el IGV al arroz a 5% y el Impuesto
Extraordinario de Solidaridad (IES) a 5%; posteriormente se disminuyé y eliminé el
Impuesto Extraordinario a los Activos Netos (IEAN).

El fuerte aumento del déficit fiscal determiné que el gobierno retornara a una
politica mas austera del gasto durante los tltimos cinco meses de 1999, se rebajé en
15% los sueldos ptiblicos mayores a S/.8,000 y se pospuso la eliminacién del IES. A
pesar de ello, el déficit del sector publico en 1999 llegé a 2.6% del PBI, frente al 0.7%
de 1998 y al déficit nulo de 1997. Si bien el déficit de 1999 es explicado, en gran
medida, por la contraccién de ingresos fiscales, ello obedecié también al aumento de
gastos corrientes por motivaciones de politica anticiclica.

Para transmitir seguridad a la opinién publica con respecto a que dificilmente
se repetiria una situacién similar, el Ejecutivo presenté al Legislativo un proyecto de
ley que establecia limites a la politica fiscal (“reglas fiscales”) asi como un esquema
mas transparente. La ley pretende que el resultado econémico del sector publico en
el mediano plazo sea equilibrado o se encuentre en superavit. Para tener un esquema
mas operativo, restringe el déficit fiscal a 2% del PBI en el afio 2000, a 1.5% en el
2001 y a 1% en los siguientes afios. Asimismo, establece topes de aumentos al gasto
no financiero del gobierno general, los cuales no deben superar el 2% en términos
reales por afio. De otro lado, establece la presentacion, antes del presupuesto anual,
de un marco macroeconémico donde se presenten los supuestos macroeconémicos y
los objetivos fiscales basicos para los tres afios siguientes, con la finalidad de incorpo-
rar la nocién de observar el presupuesto y otras decisiones de indole fiscal dentro de
una perspectiva de mediano plazo donde se perciba sus consecuencias sobre el en-
deudamiento y la sostenibilidad fiscal. Finalmente, crea un Fondo de Estabilizacién
Fiscal con el grueso de los ingresos de privatizacién y los ahorros requeridos cuando
los ingresos fiscales se incrementen significativamente (por encima de 0.3% del PBI).

Supuestamente, ello hara posible contar con los recursos financieros suficientes en
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situaciones recesivas o de otro tipo de emergencia, y una cierta politica contraciclica
(aunque restrictiva) se hara creible y tendra posibilidades de financiamiento. Si bien
se establecieron reglas para los afios electorales con la finalidad de limitar los gastos
preelectorales y delimitar las responsabilidades de cada administracién, se puede
considerar que estos limites fueron relativamente blandos y permitieron un gasto
holgado para la primera mitad del afio 2000.

La demanda interna continué recuperandose en el primer trimestre del afio
2000. Sin embargo, esta recuperacién, en buena medida, responde a la reaccién
enddgena del sistema, una recuperacién de inventarios, cierta mejoria en los precios
de los principales bienes de exportacién y un efecto rezagado de la politica fiscal
seguida. No obstante, si se desea continuar con un crecimiento sostenido deberd
adoptarse medidas que reviertan el clima de confianza de los inversionistas, con la
adopciéon de medidas que conduzcan a un claro programa de privatizacién y, en
general, de reformas estructurales a seguir en los préximos afios.

Desafortunadamente, los pobres resultados econémicos durante 1998 y 1999 no
sélo han llevado a una disminucién del optimismo con respecto al futuro entre los
inversionistas, sino que también han despertado cuestionamientos a los lineamientos
basicos del modelo econémico.

6. Conclusiones

El programa de estabilizacién peruano que se puso en marcha en agosto de
1990 ha sido de corte ortodoxo, y sus elementos basicos son la eliminacién de los
desequilibrios fundamentales y la generacién de credibilidad.

Los resultados conseguidos han sido exitosos ya que se logré una inflacién de un
digito y se recuperé el dinamismo de la actividad econémica.

A pesar de que el programa aplicado no ha sido, en esencia, distinto a otros
paises de la region, estos resultados han sido relativamente lentos. Esta relativa de-
mora en alcanzar los objetivos se vio influenciada, en gran medida, por las condicio-
nes iniciales existentes al momento de aplicacién del programa, por las dificultades
en la coordinacién de la politica monetaria y fiscal, y por diversos choques externos.

En el caso peruano, desde un comienzo los desequilibrios fundamentales fueron
de una magnitud considerable, y se tradujeron en enormes distorsiones de precios
relativos, derivados de la proliferacién de controles. La hiperinflacién destruyé la
confianza en la moneda nacional y aceleré el proceso de dolarizacién. También se
perdié la credibilidad en la politica econémica.

El choque inicial redujo significativamente los desequilibrios y rompié con las
expectativas inflacionarias. No obstante, la magnitud inicial de correccién de precios
clave, tales como el tipo de cambio y los precios publicos, no garantizé que éstos

alcanzaran un nivel de equilibrio. Por ello, se tuvo que realizar ajustes complementa-
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rios posteriores, los cuales se hicieron en forma erratica. Esto a su vez afecté las
expectativas inflacionarias y retrasé la consolidacién de la credibilidad en el progra-
ma.

A todo ello se sumé la dificultad de optar por un ancla nominal definida, la que
se derivéd de la incertidumbre sobre la trayectoria de las variables fundamentales.
Finalmente, se aplicé un ancla hibrida que, si bien no proporcioné una guia mas
efectiva para las expectativas, permitié una flexibilidad mayor en el manejo de la
politica econémica en una situacién con incertidumbre.

La politica monetaria cambiaria también tuvo que enfrentar la entrada masiva
de capitales que se produjo, primero, por la repatriacién de capitales y, luego, por el
repunte significativo de la inversién extranjera. Esto obligé a establecer primero un
encaje sobre los depésitos en moneda extranjera y, posteriormente, cuando las tasas
de interés se redujeron, introducir mecanismos de esterilizacién. La intervencién
esterilizada del Banco Central en el mercado cambiario ha sido relativamente exitosa
pues no se ha generado un stock alto de certificados.

De otro lado, si bien los resultados obtenidos corresponden a los esperados en
un marco de ancla monetaria, lo cierto es que en el Perti gran parte del proceso de
estabilizacién transcurrié bajo un sistema hibrido. Este sistema devino en los ultimos
afios en una politica monetaria con el objetivo de meta de inflacién (inflation targe-
ting).

Durante la década del noventa se ha mantenido la disciplina fiscal. Ademas,
como respuesta a la experiencia hiperinflacionaria, se observa un mayor convenci-
miento en la poblacién de que el equilibrio fiscal debe ser preservado. A favor de la
solidez fiscal se encuentra la deuda interna practicamente nula, asi como la ausencia
de obligaciones de deuda externa ptiblica de corto plazo. Adicionalmente, el gobierno
cuenta con importantes depésitos en el Banco Central, los cuales provienen de la
privatizacion.

De otro lado, el programa de reformas estructurales que se aplicé casi en
forma simultdnea al programa de estabilizacién ayudé a la consolidacién de este
ultimo, y ambos permitieron sentar las bases para un crecimiento sostenido.

Los sélidos fundamentos que tiene hoy la economia peruana se han puesto a
prueba frente a los choques externos de los ultimos dos afios. Por una parte, el Fe-
némeno del Nifio afecté la oferta de los sectores primarios y las exportaciones; mien-
tras que la crisis financiera internacional determiné una caida de los términos de
intercambio y una suspensién de los créditos al sistema bancario peruano.

La politica econémica no fue totalmente eficiente en enfrentar estos choques,
los cuales permitieron mostrar algunos signos de vulnerabilidad de la economia,
particularmente en lo que respecta al financiamiento externo de corto plazo a la

banca peruana.



El programa de estabilizacién ns

7. Lecciones y retos

Si bien los avances que se han logrado en términos de estabilizacién y reformas
econdmicas son significativos, la economia tendra que perfeccionar la politica econé-
mica para preservar la estabilizacién y mantener un crecimiento sostenido.

En el caso particular de la politica macroecondémica, el reto principal es preser-
var la estabilidad de precios, lo cual estd relacionado con las politicas fiscal y moneta-
ria cambiaria.

En el campo fiscal, la disciplina es un fundamento sobre el que descansa la
estabilidad de precios. En este sentido, durante el proceso de estabilizacién de la
década del noventa, la meta ha sido aproximarse a un déficit nulo.

Este principio debe mantenerse. Sin embargo, se debe tomar en cuenta que un
manejo fiscal eficiente tiene que considerar las fluctuaciones del nivel de actividad
econdmica producidas por choques externos. Este aspecto es de particular importan-
cia en el caso del Perd, por la composicién de sus exportaciones y la potencial volati-
lidad de los flujos de capital.

Uno de los retos del manejo fiscal serd permitir una politica contraciclica para
amortiguar los choques externos, sin romper la disciplina fiscal. Esto implica la posi-
bilidad de generar superavit en épocas de “boom*“ y cubrir déficit en épocas recesivas.
Para este fin, un principio que debe tenerse en cuenta es que, en épocas de rapido
crecimiento, los gastos del gobierno deben crecer por debajo de la tasa de aumento
de los ingresos fiscales con el objeto de generar los superavit.

De esta manera, en las épocas de recesién, los superavit podran ser canalizados
para cubrir los déficit temporales. Esta tarea podria ser cumplida bajo dos esquemas
alternativos. El primero, mediante la reduccién de deuda publica durante las épocas de
prosperidad a través de los superavit, y concertar, al mismo tiempo, lineas de crédito de
contingencia para las épocas de recesién. El segundo esquema se llevaria a cabo median-
te la creacién de un fondo de estabilizacién que seria utilizado en épocas de déficit.

No obstante, este tipo de manejo contraciclico implica el riesgo de que, al abrirse
la posibilidad de cierta discrecionalidad en la politica fiscal, ésta pueda no ser utilizada
en forma responsable. En este sentido habria que evaluar la opcién de institucionalizar
los principios que deben regir la politica fiscal. Si bien esta alternativa reforzaria la
disciplina y la credibilidad de ésta, hay que tener en cuenta que es practicamente impo-
sible establecer una regla fija que pueda considerar todos los casos de contingencia, con
lo cual se introduciria una fuerte rigidez en la politica fiscal, que podria terminar ha-
ciéndola menos eficiente de lo que seria en ausencia de la regla.

Otro reto que se plantea es el referido a la equidad intergeneracional. Es decir,
la cobertura de los pasivos contingentes debe ser distribuida entre la generacién
actual y las futuras. Este es el caso, por ejemplo, del pago de las pensiones del anti-
guo sistema de seguridad social, el que al estar concentrado en el tiempo resultaria

demasiado oneroso ser cubierto por una sola generacién.
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Asimismo es importante realizar las modificaciones de la estructura tributaria,
y eliminar los impuestos ineficientes que aun se mantienen, pues mantenerlos no sélo
resta competitividad a los sectores econémicos, sino que da lugar a que aparezcan
presiones para aplicar mecanismos compensatorios, corriéndose el riesgo de generar
mas distorsiones y complicar la administracién tributaria. Se reconoce que este pro-
ceso debe ser gradual, pues puede producirse una caida temporal de la recaudacién.

lgualmente es importante el nivel y calidad del gasto publico; sin embargo, se
ha avanzado poco en este ultimo aspecto. En este sentido, se deben disefiar mecanis-
mos que introduzcan mayor transparencia en la elaboracién y en la ejecucién presu-
puestal.

Con respecto a la politica monetaria cambiaria, la reciente crisis internacional
ha mostrado la vulnerabilidad de la economia derivada del relativamente alto endeu-
damiento bancario con el exterior. En este sentido, en principio, se debe evitar cual-
quier incentivo que favorezca este tipo de endeudamiento. También debe evaluarse si
es conveniente imponer una norma prudencial que limite el endeudamiento de corto
plazo de los bancos con el exterior en funcién de su patrimonio.

De otro lado, la reciente crisis financiera ha puesto en evidencia la necesidad de
desarrollar activos financieros de largo plazo, que permitan aislar parcialmente el
financiamiento de largo plazo de los choques que afectan a la tasa de interés de corto
plazo. Al mismo tiempo, se debe impulsar la apertura de las empresas a nuevos
accionistas a través de la simplificacién de los trdmites de inscripcién en Bolsa y del
lanzamiento de emisiones primarias.

Asimismo, el Banco Central debe mejorar su actuacion en un contexto en el
que dada la alta liquidez en délares debe ser prestamista de tltima instancia en dicha
moneda. Para lograr esta funcién necesita contar ya sea con fondos propios disponi-
bles en délares o con lineas contingentes del exterior de largo plazo.



4. La reincorporacién del Peri
a la comunidad financiera internacional
Roberto Abusada

1 Modelos de desarrollo, politicas econdmicas y
politicas sociales

Pocas veces en la historia econémica del Perti se ha presentado una situacién
tan dificil como la ocasionada por la Crisis de la Deuda de 1982 que haya sido en-
frentada con un desempefio tan pobre por parte de la direccién politica y econémica
del pais. La moratoria disimulada del presidente Belaunde terminaria con la falta de
voluntad de su gobierno por llevar adelante los esfuerzos de reestructuracién inicia-
dos por su Ministro de Economia Carlos Rodriguez-Pastor, para luego dar paso a la
moratoria militante del presidente Garcia.

La crisis de la deuda unida al advenimiento del Fenémeno del Nifio de 1983
marcaron el fin del experimento de reforma de Belaunde. En los dos primeros afios
de su gobierno, y partiendo de un diagnéstico correcto acerca de los efectos que
habian tenido las politicas estatistas de 12 afios del régimen militar precedente, Be-
launde habia emprendido un intento de liberalizacién de la economia que empezé
por el comercio exterior y el sistema financiero. No obstante, los planes de reformas
estructurales en la agricultura, la actividad empresarial del Estado, la banca de fo-
mento, el mercado laboral y el sistema de controles de precios, quedaron paralizados
a pesar del enorme mandato popular con el que el nuevo régimen habia llegado al
poder en 1980. Rapidamente se revertirian las incipientes reformas para retornar a
las mismas politicas del pasado. Luego, estas politicas anacrénicas serian retomadas
con un entusiasmo inusitado por el presidente Garcia, quien afiadié sus propios
ingredientes de estatizaciones, controles generalizados, tipos de cambio muiltiples,
crédito dirigido y el abandono de las funciones bésicas del Estado como cobrar im-
puestos, preservar la estabilidad de la moneda, mantener y promover la infraestruc-
tura social, ayudar a los sectores menos favorecidos y velar por la paz interna.

Lejos de reflexionar sobre los patentes errores, el Perti fue sometido entre 1985
y 1990 a un costoso aislamiento internacional y a un deterioro de su sustento macro-
econémico que, en marcado contraste con el discurso nacionalista, puso al pais a
merced de decisiones tomadas fuera de sus fronteras.

En este capitulo se describe el duro camino que ha debido recorrer el Pert pa-
ra retornar a la comunidad financiera internacional y la intima relacién que este
esfuerzo ha tenido con el proceso de estabilizacién macroeconémica y el disefio del
programa de reformas estructurales. A través del proceso de reintegracién a la co-

munidad financiera internacional se podra valorar la magnitud del esfuerzo que el
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pais tuvo que realizar para negociar con todos los organismos multilaterales, mas de
veinte gobiernos extranjeros, 250 bancos comerciales e innumerables empresas inter-
nacionales, en una tarea que involucré gestiones diplomaticas y politicas del mas
variado nivel. Se podra también valorar lo extremo de la situacién de partida, donde
para dar los primeros pasos en el camino de la normalizacién el Pert tuvo que con-
vocar en dos oportunidades a la ayuda voluntaria de paises amigos en “grupos de
apoyo”, eufemismo utilizado para describir las donaciones y los créditos blandos que
el Perti tuvo que solicitar con el fin de llenar las brechas financieras que eran impo-
sibles de cubrir con mayor ajuste doméstico.

En este capitulo se podra apreciar que el éxito de tan complicado proceso fue
posible gracias a la consistencia de las politicas adoptadas y a la destreza con que se
condujeron a lo largo de seis afios las negociaciones con todas las fuentes financieras.

No obstante, a la luz del menor ritmo que parece haber adquirido el proceso
de reformas en el Perti, surge la preocupacién ante un pais que aparece capaz de
grandes decisiones sélo cuando se encuentra al borde del abismo. Esto que describe
sin duda una virtud, revela también la urgente necesidad de retomar el camino de la
permanente reforma econémica como la tinica manera de sostener el progreso per-
manente.

1 Los intentos de normalizacién financiera bajo Alan Garcfa

La politica del régimen de Alan Garcia respecto al manejo de la deuda externa
estuvo principalmente guiada por postulados politicos elaborados a partir de la crisis
de la deuda latinoamericana que se inicié con la moratoria de México en 1982. Fun-
damentalmente, se traté de un limite al servicio de la deuda externa equivalente al
10% de las exportaciones con una calificacién por fuente de endeudamiento en el
sentido de limitar los pagos para impedir que el flujo neto sea negativo.

El manejo macroeconémico inadecuado y una politica expansiva produjeron
dos afios de crecimiento acelerado de la economia (1986-1987) para luego generar
una profunda recesién marcada particularmente por la caida del salario real y el
agotamiento de las reservas internacionales. En efecto, en el periodo 1988-1989, la
caida acumulada del producto fue de 19% y los salarios disminuyeron en términos
reales en mas del 60%. La situacion social se tornd insostenible al multiplicarse el
ntimero de huelgas, las que a su vez amenazaban las actividades primarias generado-
ras de divisas. Aun en medio del crecimiento artificial generado por la expansién del
gasto y la disminucién de impuestos, existia ya hacia fines de 1986 una creciente
preocupacion por el agotamiento de las reservas, a pesar de las restricciones en el
servicio de la deuda. Previsiblemente, la reaccién gubernamental fue la de instituir
en febrero de 1987 un sistema de controles cambiarios y presupuestos de divisas para

el sector productivo asignandose limites por partida arancelaria.
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En medio de la profundizacién de la crisis transcurrié 1987 en discusiones en
el seno del Congreso, el Ejecutivo y el Banco Central respecto del racionamiento de
divisas y los multiples tipos de cambio, sin entrar al tema de fondo de la necesidad
de un ajuste macroecondémico drastico. Sélo en 1988 empezé a generarse un consen-
so amplio acerca de esta necesidad. Para entonces, era obvio para el gobierno, la
oposicién y los lideres empresariales, que la politica de la moratoria de deuda habia
generado costos demasiado altos en términos del funcionamiento de la economia. La
inversidn extranjera estaba paralizada y la inversién nacional era inviable dada la falta
de acceso al financiamiento de corto y largo plazo y el aislamiento general en el cual
se encontraba el pais.

De otro lado, la hiperinflacién y la caida consecuente de los ingresos fiscales y los
salarios reales hacia cada vez mas dificil, en términos politicos, la aplicacién de medidas
para corregir la situacién macroeconémica. El aislamiento internacional era creciente
pues el Fondo Monetario Internacional (FMI) habia declarado al Pert como “inelegible”
para recibir su apoyo. Pero amenazaba ademas con declarar al Pert como “no coope-
rante”, status que implicaria la expulsién posterior del pais del sistema del FMI.

Hacia mediados de 1987, la politica de no amortizar deuda de los organismos
multilaterales con quienes no se consiguiera un flujo neto positivo habia ocasionado
la paralizacién de proyectos por parte del Banco Mundial. Esta institucién aplicé la
politica de suspender desembolsos a paises con atrasos de mas de 75 dias, y la sus-
pensién de todos los préstamos luego de un atraso de 6 meses. A esa fecha el pais
tenia en ejecucién 19 proyectos con desembolsos pendientes por un monto de
US$400 millones, los cuales fueron gradualmente cancelados. Por su parte, el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) reaccioné de la misma manera a inicios de 1989.

Anteriormente el Perti habia sufrido el cierre gradual de todas sus fuentes con-
vencionales de financiamiento bilateral y comercial y, por lo tanto, la situacién creada
con el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y el Banco Interamericano
de Desarrollo terminé de convertir al pais en un paria internacional.

Es en este contexto que se inician los intentos del gobierno de Alan Garcia por
restablecer contactos con los organismos multilaterales. No obstante, estos intentos
estarfan marcados por la negativa del presidente Garcia de efectuar los cambios de
politica econédmica requeridos por los organismos internacionales como precondicién
para el inicio de las negociaciones. Los organismos tenian conciencia de que, por una
parte, la capacidad de pago del pais era muy limitada debido a la situacién de reser-
vas y que, por otra, las politicas internas de estas instituciones multilaterales reque-
rian de una “limpieza de atrasos” por parte del pais como prerrequisito para aumen-
tar su exposicién. Entre fines de 1987 e inicios de 1988 se llevaron a cabo, sin em-
bargo, los primeros intentos por remediar la situacién. Y con la asistencia de funcio-
narios del Banco Mundial se preparé un paquete de medidas que sirvieran de base

para el restablecimiento de las relaciones entre el Perti y el banco.
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Desde este momento se inicié una serie de intentos encaminados a restablecer
la relacién con los organismos multilaterales. Todos ellos tenfan como caracteristica
la elaboracién de algun programa de reforma econémica y la reanudacién de los
pagos del servicio a estas instituciones. Los atrasos corrientes se percibian como
dificiles de cubrir, ya que la situacién macroeconémica habia determinado para el
pais un flujo de caja que hacia imposible aumentar los pagos al exterior. Por esta
razén, y en concordancia con el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional,
se propusieron esquemas para convocar a paises amigos con el fin que ayudaran al
pais a cubrir estos atrasos. Todos estos intentos fracasaron por la falta de voluntad
politica del propio presidente Garcia para entrar en algiin acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional. De esta manera, y actuando de modo exclusivamente politi-
co, el Presidente sistematicamente desautorizé los esquemas de arreglo preparados
por sus propios Ministros.

Luego de estos fracasos, el Fondo Monetario Internacional endurecié su posi-
cién y a fines de 1989 comunicé oficialmente al gobierno peruano que su falta de
cooperacidn resultaria en la expulsién del Pert de este organismo. Dicha comunica-
cién fue enviada ademas a todos los gobernadores del Fondo Monetario Internacional,
al Banco Mundial y al Banco Interamericano de Desarrollo. Simultdneamente, el
Fondo suspendié toda asistencia técnica al Perd.

Sélo entonces el presidente Garcia cambié de posicién y decidié negociar con
el Fondo Monetario. Las negociaciones, llevadas a cabo bajo la asesoria del ex minis-
tro Abel Salinas, concluyeron en un acuerdo para la normalizacién de las relaciones
con el Fondo. Bajo este acuerdo, el Pert reiniciaba sus pagos al Fondo. Se disefs,
ademds, un programa econémico de mediano plazo y el Fondo procedié a asistir al
Pert en la consecucién de fondos internacionales para el pago de los atrasos con la
institucién. El primer pago parcial por US$34.4 millones se efectué al finalizar 1989.
De esa manera concluyé el largo conflicto con el FML. La relacién con el Banco Mun-
dial, sin embargo, permanecia sin solucionarse, puesto que, a diferencia del Fondo, el
Banco Mundial carecia de instrumentos de presién concretos sobre el gobierno. En
igual situacién se encontraba el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), que
mantuvo abierta su representacidn en Lima, si bien suspendié sus relaciones finan-
cieras con el Peru.

El enfoque que el gobierno de Garcia dio al tema de la deuda reflejaba, sin du-
da, una gran ignorancia respecto a la emergente globalizacién de la economia mun-
dial. Desde 1982, la mayoria de paises en América Latina habian experimentado
dificultades para el servicio de su deuda externa y, a mediados de la década del
ochenta, habian buscado mecanismos de refinanciacién. El Pert ensayé este esquema
bajo el régimen del presidente Belaunde con el Ministro de Economia Carlos Rodri-
guez Pastor. Sin embargo, luego de su renuncia, se abandonaron estos esfuerzos y se
opté por desconocer el problema. Garcia, en cambio, convirtié el problema de la

deuda en un tema de confrontacién, mientras ponia en practica politicas macroeco-
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némicas que simplemente agotaban las reservas internacionales que con gran sacrifi-
cio habian sido restauradas en la dltima fase del régimen de Belaunde, bajo el lide-
razgo del Presidente del Banco Central de Reserva y el ultimo Ministro de Economia.

La crisis de la deuda del régimen de Garcia, a diferencia de aquella que se dio
en toda la regién latinoamericana, fue resultado directo del manejo macroeconémico
deficiente durante esa gestién. En 1986 el nuevo gobierno tenia una situacién fiscal
cémoda y una posicién de reservas adecuada. Y se escogié deliberadamente debilitar
el aparato fiscal a la vez que se introducian a discrecién un sinntimero de mecanis-
mos de control en la politica cambiaria y la politica de comercio exterior, encamina-
dos a disponer de las reservas existentes de manera irracional con el fin de hacer
crecer de manera artificial al sector urbano de la economia. El abandono de la infra-
estructura nacional y la penalizacién de la agricultura que emergié de la politica de
subsidios a los alimentos generé un deterioro de la distribucién del ingreso entre el
campo y la ciudad. Con el inicio de la hiperinflacién también la caida de los ingresos
urbanos se hizo patente.

2. El manejo de una economia aislada

La prevalencia de los controles dominé todos los aspectos importantes de la
politica econémica de Alan Garcia. A medida que se incrementaba la demanda por
importaciones como consecuencia de la politica econémica del gobierno llamada “de
reactivacién”, se multiplicaron y se superpusieron las medidas arancelarias y cambia-
rias, asi como las medidas de tipo paraarancelario y paracambiario. Los productos
sujetos a Licencia Previa de Importacién incrementaron su participacién en el total
de importaciones al 60% de éstas en agosto de 1985, al 80% en junio de 1987 y al
100% en setiembre de 1987. También se incrementd la lista de productos de importa-
cién prohibida, y en junio de 1987 ésta llegé a abarcar al 10% de lineas arancelarias.

Los afios 1987 y 1988 fueron afios en que ningun producto podia ser importa-
do libremente. Las presiones sobre el tipo de cambio y sobre el nivel de las reservas
internacionales que se sintieron a partir del ultimo trimestre de 1996, condujeron al
establecimiento del “Sistema de Presupuesto de Divisas”, un mecanismo paracambia-
rio que se expresaba en el otorgamiento de “licencias de cambio”, y que establecia un
racionamiento de divisas. Este sistema fue administrado inicialmente por el Banco
Central de Reserva con la participacién del desaparecido Instituto de Comercio Exte-
rior (ICE). Posteriormente, en setiembre de 1987, fecha en la cual se amplié la Licen-
cia Previa de Importacién a todo el universo de partidas arancelarias, el ICE asumié
la administracién total del Presupuesto de Divisas, asimilé como propio el objetivo de
restriccién de divisas e incorpord el Presupuesto de Divisas aprobado como criterio

adicional para el otorgamiento de la Licencia Previa. Otro mecanismo paracambiario



126 Roberto Abusada

que se establecié a mediados de 1987 fue el “financiamiento obligatorio a 180 dias”
para un conjunto de partidas arancelarias.

Con el agravamiento de la situacién de las reservas internacionales del pafs, las
restricciones paracambiarias se acentuaron nuevamente a fines de 1987, y se estable-
cié la obligacién de que las importaciones realizadas por un conjunto de partidas
arancelarias que representaban aproximadamente el 35% de las importaciones reque-
rian de la “conformidad del Banco Central” para ser aprobadas, restriccién que estu-
vo vigente hasta junio de 1988. Mas atin, con el objetivo de programar el pago de las
importaciones teniendo en cuenta la programacién diaria de divisas del BCR en
marzo de 1988, se establecié el requisito de “autorizacién de pago” para cancelar las
importaciones a través del sistema financiero del pais, mecanismo paracambiario
administrado por el BCR que estuvo vigente hasta fines de 1988.

En el transcurso del afio 1988, el requisito de la Licencia Previa de Importacién
(LP1) comenzé a flexibilizarse al crearse mecanismos tales como las “licencias previas
de importacién sin uso de divisas”; sin uso de divisas del presupuesto de divisas, pero
si con divisas del llamado mercado paralelo o libre. Entre éstas, las “licencias previas
de importacién sin uso de divisas” (D.S. N° 009-88-PCM) creadas en enero de 1988 y
que gozaron de una exoneracién parcial de derechos arancelarios hasta setiembre de
1998, supuestamente para compensar por el mayor costo del délar de importacién, y
que ademds no estaban sujetas a la “autorizacién de pago” del Banco Central ni al
régimen de supervisién de importaciones; o las “licencias previas de importacién sin
uso de divisas para operaciones que se cancelan con certificados de libre disponibili-
dad” creadas en junio de 1988. Asi, en 1988, las LPI con uso de divisas representaron
el 61% del total de LPI otorgadas, mientras que las LPI sin uso de divisas alcanzaron
el 39% del total. Durante el afio 1989 se dictaron una serie de dispositivos que
exoneraron a numerosos productos del requisito del LPI; finalmente, en noviembre de
ese afio, se limité la LP] sélo a aquellos productos que estaban sujetos al tipo de
cambio del Mercado Unico de Cambios (MUC), un tipo de cambio inferior al de
mercado, fijado arbitrariamente por el gobierno, con lo que la aplicacién de la LPI se
redujo al 10% de las partidas arancelarias.

Dada la situacién de las reservas internacionales del pais, la administracién de
la Licencia Previa de Importacién se fue orientando a un manejo de caja, de manera
que aquellas operaciones que no implicaban un uso inmediato de divisas del BCR
fueron excluidas del Presupuesto de Divisas. Este manejo aproximaba la LPI a un
tipo de registro, lo que en la practica constituia una exoneracién a la LPI, en funcién
del tipo de cambio (oficial o libre) al que se realizaba la importacién.

Paralelamente a la aplicacién de estos mecanismos paraarancelarios y paracam-
biarios, en el campo arancelario, las modificaciones puntuales del arancel que se
expresaban en el aumento del arancel al bien final y la rebaja del arancel al insumo

tenian lugar junto con multiples exoneraciones arancelarias otorgadas a determinados
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sectores o actividades, las que afectaban aproximadamente a la mitad de las importa-
ciones.

Por otro lado, la politica cambiaria de Garcia se caracterizé por la existencia de
tipos de cambio multiples para la importacién y exportacién, y por la fijacién de un
tipo de cambio oficial, llamado tipo de cambio del Mercado Unico de Cambios o
“délar MUC”, el cual se encontraba muy por debajo del valor real de la divisa, y daba
lugar a subsidios cambiarios. Los mecanismos discrecionales establecidos para permi-
tir el acceso al délar subsidiado para importaciones se incrementaron en el ultimo
afio del gobierno de Garcia. Asi, desde octubre de 1989, las solicitudes para tener
acceso al délar subsidiado o “délar MUC” tenian que ser verificadas previamente por
el Ministerio del sector correspondiente en cuyo ambito se encontraba la empresa.
Este sistema tenfa un componente de arbitrariedad adicional en el sentido de que
constantemente se cambiaban partidas arancelarias del mercado libre al mercado
oficial o subsidiado. El valor de las importaciones realizadas al “délar MUC” se in-
crement6 de 45% en febrero de 1989 a 67% en noviembre de 1989, nivel que se
mantuvo hasta febrero de 1990, para luego bajar a 41%.

Los multiples controles de tipo arancelario, paraarancelario, cambiario y para-
cambiario, ademas de no permitir una eficiente asignacién de las divisas para la
importacién, originaron situaciones en las que productos importados con tipo de
cambio subsidiado y aparentemente destinados a satisfacer el mercado interno salie-
ron nuevamente por las fronteras hacia los paises vecinos para satisfacer mercados
externos, con la consecuente pérdida de reservas internacionales para el Peru.

Los multiples controles a la importacién no evitaron el agotamiento de las
reservas internacionales y los consiguientes ajustes (devaluaciones e intentos de
estabilizacién), y mas bien condujeron a un proceso inflacionario y a una recesién
que redujo fuertemente la demanda por importaciones.

Este cumulo de restricciones significé que los multiples mecanismos existentes
se turnaran para el control de las importaciones o para su manejo discrecional y
arbitrario durante el gobierno de Garcia. Cuando la LPI redujo su dmbito de aplica-
cién aumentd la importancia primero del manejo paracambiario y luego del cambia-
rio, con lo cual se incrementaron los mecanismos discrecionales para acceder al
“délar MUC”, y se modificé ademds permanentemente el universo de partidas arance-

larias posibilitadas de acceder al délar subsidiado.

La superposicién de restricciones no solamente se manifesté con los mecanis-
mos sino también con las instituciones estatales que tuvieron a su cargo el manejo y
el control de estos mecanismos. Asi, el Banco Central de Reserva, el Instituto de
Comercio Exterior, y los Ministerios duplicaron o triplicaron funciones para la admi-
nistracién de los multiples mecanismos arancelarios, cambiarios, paraarancelarios y

paracambiarios creados durante el gobierno de Garcia, politica que condujo al dete-
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rioro del comercio exterior peruano y a la pérdida de las reservas internacionales del
pais.

3 El nuevo gobierno y el problema de la deuda

El nuevo gobierno que se instalaria en julio de 1990 debia resolver el problema
de la cesacién de pagos generalizada vigente desde 1986. Esto era imprescindible para
la obtencién de los créditos que podrian respaldar un programa econémico que debia
resolver el tema inmediato de la estabilizacién y emprender, luego, la reestructura-
cién de la economia con el fin de lograr la recuperacién gradual del nivel de ingresos.
En efecto, la nueva administracién se encontré con una situacién en la cual la hiper-
inflacién habia medrado la presencia efectiva del Estado. La deuda publica externa
ascendia en julio de 1990 a US$20,368 millones, de los cuales mas del 70% se encon-
traba en situacién de atraso.

Cualquier estrategia de recuperacién econdmica, independientemente del enfo-
que tedrico, debia resolver el problema de la deuda y, por lo tanto, la influencia de
los acreedores externos del Pert en el disefio de tal estrategia era ciertamente grande.
Es por esto que en el contexto de los primeros contactos encaminados a lograr un
acuerdo de normalizacién de la situacién crediticia del Pert, el tema de la estrategia
econdmica del gobierno seria objeto de un cercano escrutinio por parte de los orga-
nismos internacionales y de los principales paises acreedores del Peru.

El equipo econémico inicial que acompafié al nuevo Presidente electo se dedicé
a evaluar alternativas no del todo compatibles con la teoria econémica ni con la
realidad y restricciones que enfrentaba el Perti. Enfrentados con una caida dramaética
de ingresos, una hiperinflacién galopante y la absoluta destruccién de la capacidad
para cobrar impuestos, los asesores del Presidente electo invirtieron buena cantidad
de su escaso tiempo en la consideracién de programas gradualistas para enfrentar la
crisis. Quizds esta actitud estuvo alentada por la esperanza inicial de que el Japén
destinaria enormes sumas de dinero para apoyar la reconstruccién inicial del Pery,
sin el prerrequisito de un acuerdo con la comunidad financiera internacional.

Antes de asumir el cargo, el presidente electo y sus asesores llevaron a cabo
reuniones con los organismos multilaterales bajo el auspicio del Secretario General de
las Naciones Unidas, Javier Pérez de Cuéllar. Posteriormente, se dirigié al Japén para
llevar a cabo contactos en el mas alto nivel del gobierno de ese pais. Los resultados
de estas visitas fueron aleccionadores. No sélo se entendié que los planteamientos de
gradualidad en el ajuste eran inadecuados, sino que se encontré una sélida actitud de
no apoyar el plan de estabilizacién a menos que se siguiera un drastico y radical
programa ortodoxo de estabilizacién. Esta experiencia puso en evidencia el caracter
pragmatico del nuevo gobernante, quien de inmediato prescindié de su equipo hete-

rodoxo de asesores y empezd a conformar un nuevo equipo.
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Fue este nuevo equipo el que, conjuntamente con asesores del Banco Mundial y
el Fondo Monetario Internacional, disefié el programa de estabilizacién anunciado en
agosto de 1990, cuyos elementos bésicos eran el levantamiento casi total de los con-
troles de precios, y controles de cambios, la instauracién de una politica monetaria
restrictiva, la flotacién del tipo de cambio y la puesta en practica de un manejo diario
de caja fiscal para restringir los gastos a los ingresos reales.

4.  El primer grupo de apoyo

A pesar del drastico ajuste, la situacién heredada hacia imposible el disefio de
un programa financiero que permitiera la continuidad de los pagos corrientes a las
instituciones multilaterales, y menos atin la adopcién de un programa inmediato de
normalizaciéon de relaciones con estas instituciones. De esta manera, se tuvo que
elaborar un programa financiero de dos afios, el cual identificaba una brecha que
serfa cubierta con la ayuda de paises amigos. Por ello se pusieron en marcha las
gestiones para reunir a un “Grupo de Apoyo”, el cual seria llamado a contribuir con
donaciones y préstamos blandos para cubrir una brecha financiera que fue calculada
en US$1,300 millones para el periodo 1991-1992.

El proceso de conformacién del grupo de apoyo fue largo y complicado porque
habia que convencer a distintos gobiernos de efectuar aportes extraordinarios. Una
primera dificultad fue conseguir que el grupo de apoyo estuviera liderado por un
pais como Japén o los Estados Unidos. En realidad, lograr que un pais contribuyera
al grupo de apoyo ya era dificil, y mas dificil aun resultaba convencer a algtin pais
para que liderara el grupo. Japén y Francia habian ya dejado en claro que su partici-
pacién estaba condicionada a que los Estados Unidos liderara el grupo. Se iniciaron
entonces los esfuerzos por conseguir el apoyo del subsecretario del Tesoro Ameri-
cano, David Mulford, quien finalmente accedi6 a que los Estados Unidos asumiera tal
rol, el cual era compartido con Japén. El Banco Mundial asumié un papel sumamen-
te activo en la formacién del grupo, mientras que gran parte de la voluntad de los
paises en intervenir en el grupo estuvo determinada por la participacién personal del
Secretario General de las Naciones Unidas. En realidad, el Secretario General desple-
g6 una amplia actividad, llamando personalmente a los representantes de muchos de
los paises que participaron en este esfuerzo.

El grupo de apoyo quedéd asi constituido y en sucesivas reuniones, llevadas a
cabo hasta setiembre de 1991, los diversos paises fueron comprometiendo sus aportes.
De éstos, los mds importantes fueron los aportes de los Estados Unidos, Japén y
Alemania. Estados Unidos ofrecié US$350 millones en ayuda alimentaria y militar,
ademas de los US$122 millones que se incluian ya en el Programa del Fondo Moneta-
rio como desembolsos provenientes de este pais, y se condicionaron los desembolsos

al comportamiento del pais en las siguientes areas: derechos humanos, lucha antidro-



130 Roberto Abusada

gas y control civil de las Fuerzas Armadas. Japén, por su lado, ofrecié US$400 millo-
nes, los que a la larga fueron desembolsados en parte como cofinanciamiento de un
crédito de reforma estructural del sector comercio. Los primeros US$200 millones se
desembolsaron al finalizar 1991. El aporte japonés tomé la forma de un crédito con-
cesional extendido por la Agencia de Cooperacién Japonesa (OECF), con un plazo de
30 afios, 10 afios de gracia, y una tasa de interés del 3%. Este financiamiento fue
igualmente condicionado a que otros donantes realizaran contribuciones al Grupo de
Apoyo y a que el Perti renunciara a solicitar cualquier tipo de reduccién en la deuda
bilateral en las reuniones del Club de Paris.

La contribucién de Alemania consistié en fondos de asistencia y préstamos de
rapido desembolso que totalizaron 225 millones de marcos alemanes. De ellos, 50
millones se desembolsarian como cofinanciamiento de un primer préstamo de ajuste
estructural del Banco Mundial. Para setiembre de 1991, nueve paises desarrollados
adicionales concretaron sus ofrecimientos, ademds de contribuciones menores de
algunos paises latinoamericanos. Entre los primeros se encontraba Espafia, Bélgica,
Holanda, Suiza, Francia, el Reino Unido, Suecia, Canada e Italia, con un total de ofre-
cimientos por US$1,100 millones.

También en setiembre de 1991 y luego de comprobar que el programa peruano
se encontraria razonablemente financiado, el Directorio del FMI aprobé un Programa
de Acumulacién de Derechos (RAP), bajo el cual el pais se comprometia, por un

«

periodo que inicialmente se fijé hasta diciembre de 1992, a la aplicacién de un “pro-
grama sombra”, un programa de medidas con metas especificas cuyo cumplimiento
no resultaba en desembolsos sino en la acumulacién de derechos. Una vez satisfecho
este proceso, el Perti podria acceder a los recursos del Fondo al final del periodo. El
RAP aprobado para el periodo octubre 1991-diciembre 1992 comportaba un severo
programa de disciplina monetaria y fiscal.

Este fue un evento de particular importancia para la estrategia de normaliza-
cién de las relaciones financieras, ya que allané el camino para la reunién de setiem-
bre de 1991 del Perti con sus acreedores del Club de Paris. lgualmente, el arreglo del
Fondo Monetario permitié la temprana normalizacién de las relaciones con el BID,
con el cual el Pert mantenia atrasos por US$434 millones.

Luego de amplias consultas entre los distintos organismos multilaterales, éstos
aceptaron que el Pert normalizara primero sus relaciones con el BID. Al igual que el
Banco Mundial, el BID requeria de la formalidad de la cancelacién de todos los atra-
sos que el Perti mantenia con esa institucién para poder aprobar nuevos créditos. En
estas circunstancias, el Pert gestioné un crédito puente con el Fondo Latinoameri-
cano de Reservas (FLAR). Este crédito, por un monto de US$403 millones, fue otor-
gado al Banco Central de Reserva el 18 de setiembre de 1991. A su vez, ese mismo
dia, el BCR presté US$373 millones al Tesoro Publico para la cancelacién de los
atrasos con el BID. Asi, los atrasos con el BID por US$434 millones fueron cancela-

dos el 18 de setiembre de 1991 usando los recursos facilitados por el BCR y recursos
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propios del Tesoro. También ese dia, el Directorio del BID aprobé un crédito de
ajuste estructural para apoyar la reforma comercial por US$425 millones, de los
cuales ese mismo mes se desembolsé un primer tramo por US$325 millones, que
cancelaron el crédito con el Banco Central, el que a su vez canceld el crédito puente
con el FLAR. Cabe resaltar que el motivo de esta complicada operacién tiene su
origen en la politica aplicada tanto por el BID como por el Banco Mundial de no
otorgar refinanciaciones de los atrasos a los paises acreedores. Esta politica tiene
como objeto asegurar a los mercados internacionales que la calidad de los activos de
estas instituciones merecen la calificacién de triple A y permiten la obtencién de
recursos al menor costo posible. De otro lado, esta formalidad esta acompafiada por
un evento crucial: la adopcién y el sostenimiento en el tiempo por parte del pais de
politicas coherentes con la estabilidad y la solvencia macroeconémica. De alli la
importancia del RAP que logré cumplir exitosamente el Pert.

5. El club de Paris 1991

El acuerdo con el FMI para acceder al RAP constituia el prerrequisito para
acudir al foro del Club de Paris para la renegociacién del grueso de la deuda bilateral
peruana. Esta renegociacién era indispensable no sélo como elemento fundamental de
la normalizacién de las relaciones financieras con los principales paises acreedores,
sino que también permitiria el alivio en los pagos que a su vez haria viable el pro-
grama macroecondmico acordado en el marco de las negociaciones con el Fondo. Es
decir, el RAP implicaba en sus célculos un enorme alivio en los pagos de los venci-
mientos de la deuda comercial bilateral, a ser otorgado por los paises del Club de
Paris.

A diferencia de la mayor parte de los paises en Latinoamérica, el Pert, a par-
tir de los afios sesenta, mantuvo la mayor proporcién de su deuda publica externa
en la forma de créditos oficiales bilaterales. En efecto, el 31 de diciembre de 1990,
de un total de deuda de US$19,000 millones, US$7,500 millones eran adeudados a
paises del Club de Paris. De dicha suma, el Peru planted la refinanciacién de
US$6,160 millones, de los cuales casi la totalidad correspondia a créditos vencidos
e impagos desde el afio 1983. Una dificultad adicional la constituia el hecho de que
una importante porcién de este monto, el 18%, correspondia a créditos concerta-
dos con posterioridad a la fecha de corte (créditos post cutoff), fecha que en el
caso del Pert estaba fijada en 1983. Se solicitaba, por tanto, la refinanciacién de
créditos que el Club de Paris excluia de toda reprogramacién.

El programa econémico peruano estaba construido sobre la base de la obten-
cion de un alivio en los pagos al Club de Paris equivalente a US$5,700 millones para
el periodo 1991-1992, con pagos de US$ 851 millones. El periodo que agrupaba a los

vencimientos que serfan reprogramados (periodo de consolidacién) se fijé para coin-
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cidir con el periodo del RAP, es decir, los quince meses de octubre 1991 a diciembre
1992. Asi, los vencimientos de los tres primeros trimestres del afio 1991 se afiadirian a
los montos para los cuales el Pert solicitarfa un inusual tratamiento de refinanciacién
post cutoff que, como se mencioné antes, no se contempla normalmente en negocia-
ciones de Paris, y que usualmente deben pagarse dentro del periodo de consolidacién.
El pago en el plazo de estos 15 meses, de los atrasos post cutoff era evidentemente
inviable pues sumaban US$1,041 millones. Incluso los esquemas de condonacién par-
cial (no propuestos por el Pertt) que habian sido recientemente otorgados a Polonia y
a Egipto, por consideraciones fundamentalmente politicas, no servian en el caso del
Perti, ya que estos esquemas sélo condonaron parcialmente deudas pre cutoff mien-
tras que el programa peruano debia aliviar sustanciales pagos de deuda post cutoff
Se debia por lo tanto romper la regla de oro del Club de Paris.

La reunién de Paris tuvo lugar el 16 y 17 de setiembre de 1991. En esta reunién,
el planteamiento peruano estuvo fuertemente respaldado por el FMI, y muchos paises
acreedores mencionaron la dureza del ajuste del shock de agosto de 1990, asi como
las medidas a las que el Perti se comprometia y estaba implementando en el marco
del RAP.

Las principales caracteristicas de la reprogramacién obtenida en Paris en 1991
son las siguientes: (i) La reprogramacién del 100% de los montos de principal, intere-
ses e intereses moratorios, impagos al 30 de setiembre de 1991, y el 100% de los
vencimientos de principal e intereses entre octubre de 1991 y 31 de diciembre de
1992. Estos montos se reprogramaron para ser pagados de acuerdo con el caracter
concesional o no concesional de la deuda. En el caso concesional, los pagos se haran
en 20 cuotas semestrales iguales a partir del 15 de noviembre del afio 2002. En el
caso de los créditos no concesionales, los pagos se hardn en 14 cuotas semestrales
iguales a partir del 15 de noviembre de 2000 hasta el 15 de mayo de 2007. (ii) La
reprogramacién del 100% de los intereses generados durante el periodo de consolida-
cion correspondientes a los montos reprogramados en (i). El 30% de este monto se
difiere en dos afios, a partir de noviembre de 1992, y el 70% restante, a 3 afios, a
partir de mayo de 1995. (iii) Finalmente, con respecto a la deuda concertada después
del 1 de enero de 1983, deuda post cutoft, se acordé que el 100% de principal, intere-
ses e intereses en mora, vencidos e impagos, a setiembre de 1991, se pagara en doce
cuotas semestrales iguales a partir de 1993. Este ultimo tratamiento constituy6é un
trato excepcional al Pert y quedéd establecido en la minuta que no constituiria prece-
dente para futuros acuerdos del Club de Paris.

La negociaciéon de Paris de 1991 fue un paso fundamental para la viabilidad del
programa 1991-1992. Se traté de una de las negociaciones de mayor monto en la
historia del Club de Paris y permitié la reprogramacién de US$6,592 millones. En las
conversaciones bilaterales que implementarian el acuerdo de Paris, el Perti obtuvo
condiciones aun mejores. Pero sin duda la mayor concesién que obtuvo el Pert de los

paises del Club de Paris fue la aceptacion por parte de éstos de aliviar el pago de mas
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de US$1,000 millones de deuda post cutoff por un periodo de casi 8 afios, en un
acuerdo sin precedentes en el Club de Paris. Asi, los pagos por todo concepto de
deuda al Club de Paris se limitarian a US$345 millones para el periodo de consolida-
cion octubre 1991-diciembre 1992.

Luego de completarse la ronda de negociaciones bilaterales para la implemen-
tacién de los términos de la Minuta del Club de Paris de 1991, el Perti negocié condi-
ciones excepcionales que excedieron los términos usualmente negociados en Paris.
De esta forma, el monto que se llegé a pagar a los paises del Club de Paris en el
periodo de consolidacién fue de solamente US$170 millones, inferior al estimado en la
negociaciéon de Paris y sustancialmente menor al monto estimado como pago de
deuda publica a paises del Club de Paris en las estimaciones del Programa de Acu-
mulacién de Derechos, el cual inclufa para el periodo un monto de pago a Paris de
US$836 millones.

6.  Deuda de proveedores sin garantia oficial: el caso JAPECO

La negociacién del Club de Paris, aunada a la vigencia del Programa de Acumu-
lacién de Derechos (RAP) con el Fondo, allanaba el camino para la viabilidad de las
cuentas externas del Pert para los afios 1991 y 1992. Sin embargo, se trataba sélo de
un primer paso. Contra muchos prondsticos, el RAP se estaba cumpliendo satisfac-
toriamente y se anticipaba que a su conclusién se podria limpiar los atrasos con el
Fondo Monetario Internacional. Sin embargo, la viabilidad externa de la economia
para los afios siguientes dependia de la continuacién del esfuerzo de disminucién de
la presiéon de pagos al exterior en el marco de una ordenada reprogramacién con
todas las fuentes acreedoras. Recuérdese que, a pesar de la reprogramacién de los
vencimientos de Paris para los afios 1991 y 1992, las obligaciones pendientes con el
Club de Paris para el periodo 1993-1996 superaban los US$1,000 millones anuales,
cifra inmanejable bajo cualquier escenario de programacién financiera. Debia por lo
tanto planearse la continuacién de un programa con el Fondo Monetario que suce-
diera al RAP para el periodo 1993-1996, es decir, un nuevo programa, esta vez bajo la
modalidad de un Acuerdo de Facilidad Ampliada por 3 afios.

El disefio del nuevo acuerdo con el Fondo dejaba claro que el Peru debia pasar
nuevamente por el penoso proceso de solicitar a paises amigos la conformacién de
un grupo de apoyo, para llenar la brecha previsible aun en el escenario optimista que
incluia una nueva reprogramacién de los adeudos con los paises del Club de Paris.

El afio 1993 se inicid con el nombramiento de un nuevo Ministro de Economia,
el ingeniero Jorge Camet, que anteriormente se desempefiaba en el Despacho de
Industria. Se traté de un cambio inesperado; el anterior Ministro, el Dr. Carlos Bolo-
fia, habia tenido una exitosa gestién y no se entendia la decisién del presidente Fuji-

mori de alejarlo del cargo. Esta decision creé desconcierto también en el exterior,
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ante la duda de un posible cambio de orientacién en la politica econémica. Estas
dudas se disiparon pronto cuando en manifestaciones publicas y privadas, el Ministro
Camet dio prioridad maxima a la continuacién de la politica iniciada por su antece-
sor.

La primera cita concedida por el nuevo Ministro en su primer dia de trabajo
fue al subsecretario japonés de Relaciones Exteriores, el Embajador Terada (quien
afios después participaria como mediador en la crisis de los rehenes de la casa del
Embajador de su pais). El Embajador Terada advirtié al nuevo Ministro acerca de las
dificultades de conseguir un rapido apoyo en la comunidad internacional, abordando
dos temas: el inminente cambio en la administracién del gobierno de los Estados
Unidos, y la “absoluta necesidad” de que el Pert enfrentara finalmente un tema lar-
gamente desatendido entre el Perti y el Japén. Se trataba de la deuda contraida en
1974 con la Japan Peru Oil Company (JAPECO), un consorcio creado especialmente
para la construccién del oleoducto norperuano. A pesar de que era una deuda que
no contaba con la garantia original del gobierno del Japén, los pagarés habian pasado
a manos del Eximbank de Japén y era evidente que, para fines practicos, Japén consi-
deraba esta deuda como deuda oficial y ejercia presiéon directa para provocar un
arreglo largamente postergado.

Sin embargo, resultaba también evidente que lo que Japén queria era un tra-
tamiento de esta deuda al estilo de Paris, aunque fuese en condiciones menos favora-
bles que las que se otorgan en Paris a los paises deudores. La falta de atencién a esta
deuda durante todo el periodo del gobierno de Alan Garcia habia generado un clima
de mala voluntad incompatible con el rol protagénico que el Perti queria que el Japén
jugara en el apoyo al financiamiento del desarrollo y a la normalizacién de las relaciones
finacieras con la comunidad internacional. El mensaje de Terada era inequivoco; si el
Perti no daba una solucién al tema JAPECO, el Japén no podria apoyar al Pert en la
conformacién del nuevo Grupo de Apoyo, o en el cofinanciamiento de préstamos con
los organismos multilaterales.

El Ministro Camet y su asesor principal percibieron que se trataba de un pro-
blema tanto financiero como formal: Japén deseaba ordenar sus libros tanto o mas
que obtener un pago en el futuro inmediato por este concepto. Por esta razén, el
asesor principal del Ministro preparé una propuesta para el arreglo de esta deuda, al
estilo de Paris, pero con condiciones extremadamente blandas para el Perti y la remi-
tié al Embajador de Japén en Lima, lo cual resulté en un pedido de Japén para que
viajara una misién peruana de negociacién de inmediato. Esta accién -por parte del
asesor principal- generé malestar en la Presidencia de la Republica por la manera
inconsulta en que se habia manejado la delicada relacién con Japén. No obstante,
pasé poco tiempo para que, en efecto, se leyera la oferta enviada por el Ministerio de
Economia y se tomara conciencia de que Japén habia accedido a discutir una oferta

tan favorable para el Perti. Se decidié que una delegacién viajara a Japén. Acompatia-
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ron al Ministro de Economia y al Asesor Principal, el hermano del Presidente Fuji-
mori, como su representante personal.

El crédito con JAPECO se encontraba integramente vencido e impago y las ca-
racteristicas y las tasas del contrato original hacian que, de no haberse renegociado,
la deuda ascendiera a US$1,592 millones. La negociacién resulté en la disminucién de
la tasa de interés que incluia penalidades de 14.5 anual a 6.5. Se redujo la tasa de
interés normal a 5.5% anual; el saldo se establecié en 82,000 millones de yenes (US$
707 millones), que serfan pagados en 25 afios, incluyendo 14 y medio afios de gracia,
lo cual resulté en una disminucién del monto de intereses de aproximadamente
US$330 millones. Se reconocia ademas que el crédito de JAPECO tenia categoria
inferior a las deudas con el Club de Paris y, por lo tanto, las negociaciones de mejo-
res condiciones o reprogramaciones en este foro implicaban nuevas reprogramacio-
nes en mejores términos para el Perti de la deuda JAPECO que se acababa de nego-
ciar. En efecto, la deuda JAPECO se renegocié nuevamente en 1994 y 1996, oportu-
nidades en las cuales se alivié el 100% del servicio de intereses devengados hasta
1996, una parte considerable de los intereses correspondientes a 1997 y 1998 y una
sucesiva reduccién en la tasa de interés.

7.  El segundo grupo de apoyo y el primer Programa de
Facilidad Ampliada con el Fondo Monetario Internacional

Conjuntamente con la resolucién del problema JAPECO, se inicié una larga
serie de gestiones para conformar un segundo Grupo de Apoyo que permitiera
asegurar el financiamiento del programa para los afios 1993-1996. Estas gestiones
consistieron, principalmente, en visitas individuales del Ministro de Economia y su
asesor principal a cada uno de los directores ejecutivos en el FMI, pertenecientes a
los paises que se esperaba que conformaran el grupo de apoyo. Adicionalmente,
se visité a funcionarios en el Departamento de Estado, el Departamento del Tesoro
y la Oficina del Asesor en Seguridad Nacional de los Estados Unidos. lgualmente,
se tomé contacto con autoridades del gobierno del Japén y de otros paises.

El cambio a la administraciéon Clinton en los Estados Unidos habia generado
una completa reevaluacién de la posicién generalmente favorable que se habia encon-
trado en la administracion del presidente Reagan. El tema de los derechos humanos
en el Perti ocupé un primer plano bajo la iniciativa del Asesor para la Seguridad
Nacional, quien asumia una posicién critica a partir de una relativa ignorancia del
proceso peruano. Se unian a esta posicién consideraciones econémicas que tomaron
la forma de presiones para resolver favorablemente el caso de la expropiacién de la
Belco Petroleum, en el régimen del presidente Garcia. Por lo tanto, se enfrentaba una
situacién particularmente complicada para conseguir el apoyo que permitiera la

aprobacién de un Acuerdo de Facilidad Ampliada con el Fondo que sucediera al
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Programa de Acumulacién de Derechos. Estaba previsto que el nuevo acuerdo con el
FMI se aprobara el 18 de marzo de 1993. La reunién del Grupo de Apoyo se concreté
finalmente el 4 de marzo de 1993, y fue presidida por el Ministro de Economia del
Perti y los Directores Ejecutivos en el FMI del Japén y de los Estados Unidos, quienes
actuaron como colideres del Grupo.

El nuevo programa con el FMI consideraba una brecha de US$410 millones, que
serfa cubierta con fondos provistos por los miembros del grupo de apoyo. Sin em-
bargo, sélo se pudo conseguir US$265 millones, fundamentalmente de Japén, Estados
Unidos y Alemania, incluyendo US$105 millones de donaciones de los Estados Unidos
y un préstamo de US$110 millones de Japén, cofinanciando un crédito del Banco
Interamericano de Desarrollo como apoyo de la reforma del sector financiero. Con
estos resultados, el Pert y el Fondo instaron a los gobiernos a considerar la repro-
gramacién dentro del foro de Paris de algunas categorias de deuda no elegibles
usualmente para reprogramacién, con el objeto de hacer posible la viabilidad del
nuevo programa que aprobaria el Fondo.

Las metas del Programa de Acumulacién de Derechos (RAP) se fueron cumplien-
do rigurosamente y, en muchos casos, fueron superadas por amplios margenes. Estuvo
entonces expedito el camino para la aprobacién del primer Acuerdo de Facilidad Am-
pliada que abarcaria el periodo 1993-1996, que permitia al Perti acceder a recursos del
Fondo por el equivalente de US$1,395 millones durante el periodo de 3 afios, de marzo
1993 a marzo 1996. De este monto, en marzo de 1993, el Pert giré 642.7 millones de
Derechos Especiales de Giro (DEG), de los cuales 620.9 (US$851 millones) sirvieron
para cancelar el crédito puente que se habia conseguido del Eximbank del Japén y el
Tesoro norteamericano para cancelar los atrasos con el FMI. Mas adelante se detallan las
caracteristicas de esta transaccion.

8 Cancelacién de los atrasos con el Banco Mundial

Desde mediados de 1990, el Directorio del Banco Mundial sostuvo discusiones
encaminadas a solicitar a la administracién del Banco que elaborara un planteamiento
para la normalizacién de los adeudos que algunos paises mantenian con el Banco. Se
requeria un enfoque especial, puesto que no se podia utilizar un esquema de refinan-
ciacion de deudas. En cambio, los atrasos debian ser cancelados si el pais queria
reasumir su condicién de prestatario. De estos paises, el Perti constituia, de lejos, el
mayor deudor. Sus atrasos representaban mas de la mitad de los atrasos totales del
Banco. Y, dado que el Pert habia reasumido sus pagos al FMI en 1989, y habia man-
tenido impagas sus obligaciones corrientes con el Banco, existia presién en el interior
de la institucién para el disefio de tal estrategia. Como resultado del trabajo de
varios departamentos en el interior del Banco, el Directorio recibié para su aproba-

ciéon un trabajo de politica plasmado en el documento denominado Additional Sup-
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port for Workout Programs in Countries with Protracted Arrears, el cual daba fun-
damento al esquema de aprobacién de Préstamos de Ajuste Sectorial que serian
aplicados en el Perti, como un mecanismo para impulsar reformas estructurales y
proveer ulteriormente los recursos que permitiesen al pafs el acceso a fondos para
normalizar su situacién financiera.

En abril de 1991, se discutieron las bases para la preparacién de tres créditos de
ajuste estructural. Esta preparacién conté con el apoyo de cooperacién técnica fi-
nanciada con una donacién japonesa y fondos adicionales de la Agencia Alemana de
Cooperaciéon (GTZ). Asi, en febrero de 1992, el Directorio del Banco Mundial aprobé
un préstamo para la reforma del sector comercial por US$300 millones; el 26 de
marzo de 1992 se aprobé el préstamo de ajuste estructural por US$300 millones; y el
17 de junio del mismo afio se aprobé el Préstamo de Ajuste del Sector Financiero por
US$400 millones. Siguiendo la estrategia acordada con el Banco, el Perti procederia a
llevar a cabo las reformas detalladas en cada una de las cartas de politicas que habian
sido negociadas. Estas acciones serian adoptadas por el pais sin la firma ni el des-
embolso de fondos por parte del Banco. La firma y puesta en efecto de los présta-
mos se haria luego de cumplir con la condicionalidad sectorial. Por lo tanto, los
préstamos serian implementados y supervisados con anterioridad a su firma.

De esta manera, la mayor parte del proceso de reformas estructurales que se
discuten en este libro se realizé con el apoyo de estos tres préstamos de ajuste, el
crédito de ajuste del BID y el Programa de Acumulacién de Derechos del FMI.

Se necesitaba ahora efectivizar la cancelacién de atrasos, lo cual requeria, al
igual que en el caso del Fondo Andino de Reservas para la cancelacién de los atrasos
del BID, de un crédito puente que inicialmente se pensé gestionar con la banca co-
mercial. Sin embargo, este proceso iniciado en 1992, no se llegé a concretar. Tanto el
gobierno peruano como el Banco Mundial analizaron en 1992 la posibilidad de pla-
near la cancelacién de los atrasos para junio de 1992. Las discusiones se encontraban
avanzadas cuando sobrevino el autogolpe de abril de 1992, luego del cual los desem-
bolsos del Grupo de Apoyo y del Banco Interamericano de Desarrollo fueron suspen-
didos. Posteriormente a la instalacién del Congreso Constitucional Democratico
(CCD), y los esfuerzos de democratizacion hechos por el Pert, los funcionarios del
Banco propusieron la firma de los préstamos con la provisién de que los desembolsos
se harian efectivos sélo luego de la cancelacién de los atrasos. Los préstamos se
firmaron en diciembre de 1992 y se iniciaron los contactos para la consecucién de un
crédito puente con el Tesoro Americano, y el Export-lmport Bank de Japén. Las
negociaciones con el Eximbank de Japén fueron particularmente dificiles y tomaron
mas de 60 dias, ya que se traté de cubrir todos los riesgos en que incurriria el Banco
de Japén debido a los riesgos de embargos que tenia el Pert provenientes de su
situacién de créditos impagos.

El 18 de marzo de 1993 se llevé a cabo la compleja transaccién que limpiaria

los atrasos tanto con el Fondo Monetario como con el Banco Mundial. En primer
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lugar, el Tesoro norteamericano y el Export-lmport Bank de Japén depositaron
US$430 millones cada uno en una cuenta del Banco Central de Reserva del Perti en el
Banco de la Reserva Federal de Nueva York. Con estos desembolsos y una pequefia
suma que depositd el Tesoro peruano, se procedié a cancelar los atrasos del FMI. En
segundo término, el FMI desembolsé los fondos, los que se utilizaron para pagar los
atrasos con el Banco Mundial y, finalmente, este ultimo desembolsé los fondos con
cargo a los tres préstamos de ajuste para cancelar los créditos puente, con lo cual
quedé un remanente para el gobierno peruano. La operacién se planeé minuciosa-
mente para evitar riesgos y costos del proceso. Y en total tuvo lugar en 95 minutos,
incluidos los 33 minutos que el Banco Mundial tomé para generar las instrucciones
de desembolso al Perti luego de ser informado de que los atrasos habian sido cance-
lados.

9. La negociacion con el Club de Paris en 1993

Las negociaciones con el Club de Paris en 1991 anticipaban el regreso en 1993,
luego de concluido el periodo de consolidacién y el cumplimiento del Programa de
Acumulacién de Derechos con el Fondo Monetario Internacional. Ahora, el nuevo
Acuerdo de Facilidad Ampliada firmado con el Fondo en marzo de 1993 requeria de
la reprogramacién de los pagos del servicio de la deuda bilateral con Paris. El esce-
nario que inclufa el Acuerdo de Facilidad Ampliada suponia que los paises miembros
del Club de Paris tuvieran un alivio algo mayor al previsto, ya que en el segundo
Grupo de Apoyo sélo se habian comprometido US$265 millones de los 410 requeri-
dos para cubrir la brecha del programa con el Fondo. Se tuvo por lo tanto que
efectuar gestiones especiales con los gobiernos de los Estados Unidos, Holanda y
Francia, paises que concentraban mas del 80% de los vencimientos de créditos post
cutoff, categoria cuya reprogramacién estaba expresamente en la Minuta de 1991. Se
perseguia llegar a algtin acuerdo que acomodara esta restriccién con un apoyo adi-
cional de estos paises en la reprogramacién mas ventajosa de otras categorias.

La reunién de negociacién tuvo lugar el 4 y 5 de mayo de 1993, con re-
presentantes de 15 paises acreedores y observadores de organismos multilaterales. En
ella la delegaciéon peruana tenia como objetivo viabilizar las cuentas externas del Peru
rebajando las obligaciones de mas de US$1,000 millones anuales a un limite de
US$350 millones, compatible con la programacién financiera del Programa de Facili-
dad Ampliada. Se eligié6 un periodo de consolidacién de 39 meses para hacerlo coin-
cidir con el final del Acuerdo con el Fondo, en marzo de 1996. Las caracteristicas
principales del acuerdo obtenido incluyeron: (i) la reprogramacién del 100% de los
vencimientos corrientes 1993-1995, mas los intereses devengados de la reprograma-
cion de 1991 de los créditos pre cutoff; (ii) la reprogramacién del 100% de los intere-

ses generados durante el periodo de consolidacién correspondientes a la negociacién
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de los atrasos y vencimientos pre cutoff efectuada en 1991, que habian sido diferidos
en aquella ocasién, y cuya reprogramacién prohibia la Minuta del 91; (iii) la repro-
gramacién del 50% de los intereses devengados durante 1993 y 1994 por la repro-
gramacién del punto (i).

Los plazos acordados fueron de 20 afios, con 10 de gracia, para créditos conce-
sionales, y de 15 afios, con 8 de gracia, para préstamos no concesionales, para la
deuda comprendida en (i); mientras que la deuda contenida en el punto (ii) se acoge-
ria a un diferimiento en el pago de 6 afios, contados a partir de 1996. Para la deuda
contenida en (iii), el diferimiento fue de 5 afios, a partir de 1996. La negociacién
tuvo como resultado la disminucién de la presién de pagos en el periodo enero 1993-
diciembre 1995, desde un total de US$3,109 millones a un total de US$1,213 millones,
habiéndose logrado una reprogramacién de deudas ya reprogramadas en 1991 y que
la Minuta de 1991 impedia reprogramar.

La minuta de la negociacién de 1993 incluyé también el pedido del Pert de po-
der establecer de manera bilateral canjes de deuda para programas sociales, y tam-
bién se acordd que, luego de la comprobacién del cumplimiento de las metas macro-
econdmicas aprobadas con el FMI, el Pert podria discutir con los miembros del Club
de Paris el “tema del stock de la deuda” en una clara referencia a dejar sentada la
intencién del Pert de solicitar después de marzo de 1996 una reduccién en el stock
de la deuda pre cutoff

La reorganizacién de la deuda con el Club de Paris en 1993, el nuevo acuerdo
con el Fondo Monetario, y la normalizacién de las relaciones del Pert con las institu-
ciones multilaterales, dieron un horizonte de certidumbre a las cuentas externas del
Pert para un periodo de 3 afios. Restaba, sin embargo, llegar a acuerdos con los
acreedores comerciales, algunos acreedores sin garantia oficial, y la deuda con los
paises de Europa del Este, de la cual més del 70% correspondia a la ex Unién Soviéti-
ca. Finalmente, la deuda pendiente con paises de América Latina, que ascendia apro-
ximadamente a US$700 millones, se concentraba en Brasil y Argentina (mas del
90%). Sin embargo, estas deudas se canalizarian a través del Convenio de Crédito
Reciproco de la Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI) y, por lo tanto,

su pago se efectuaria a través de débitos automdticos en los Bancos Centrales.
10.  La negociacién con la banca comercial: un Acuerdo Brady para el Peri

El final del afio 1982 marcé para América Latina un punto de inflexién en sus re-
laciones financieras con el mundo. Antes de esa fecha, la banca internacional tenia el
concepto de “crédito soberano”, es decir, el crédito contratado o garantizado por paises
como sinénimo de crédito seguro. Durante gran parte de la década de los afios setenta e
inicios de los ochenta los paises de Latinoamérica se endeudaban de manera gene-
ralizada, muchas veces empujados por los propios bancos que reciclaban grandes sumas

de dinero. Los costos del crédito al que accedian paises como el Pert, durante el periodo
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1980-1982, eran excepcionalmente bajos; usualmente, una fraccién de punto por encima
de la tasa Libor. Las sumas de cada transaccién eran cuantiosas, entre US$200 y
US$350 millones, e involucraban sindicatos de bancos liderados por algin banco de
primera linea.

La reunién anual del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial realizada
en Toronto en noviembre de 1982 marcé el fin de esta era. El endeudamiento facil de
América Latina habia terminado y los fondos no regresarian a la regién hasta fines de la
década del ochenta, y comienzos de la década del noventa, si bien ahora tomarfan la
forma de grandes emisiones de bonos donde se reemplazaba el concepto de acreedor
como un sindicato de bancos definido y conocido, por el de una multitud de tenedores
de bonos. La vieja deuda sindicada de América Latina habia sido reducida y reemplaza-
da también por bonos bajo el esquema que llevé el nombre del ex secretario del Tesoro
Americano, Nicholas Brady.

Al igual que muchos paises en América Latina, el Pert inicié en 1983 sus esfuer-
zos por refinanciar la deuda comercial. El Ministro de Economia, Carlos Rodriguez
Pastor, solicité la conformacién de un Comité Asesor de Bancos (CAB), que actuara
como contraparte del gobierno representando a los innumerables bancos que habian
participado en créditos sindicados o individuales. Quedé asi conformado el CAB, que
tendria vigencia durante 13 afios, la mayor parte de los cuales estuvo inactivo debido a la
moratoria unilateral del Perti decretada por el presidente Garcia. En realidad, el tnico
convenio que se concretd fue el Convenio de Refinanciacién de 1983, en el que se refi-
nanciaban los vencimientos de dicho afio y del afio 1984, por US$450 millones, y se
contrataban otros US$450 millones en recursos frescos que serian provistos por los
mismo bancos. Un nuevo acuerdo de refinanciacién, que abarcaba los vencimientos
entre 1984 y el 28 de julio de 1985, nunca seria firmado.

10. Las negociaciones a partir de 1992

La primera reunién con el Comité de Bancos, cuya Presidencia ejercia el Citi-
bank, estuvo prevista para abril de 1992, pero fue aplazada debido al autogolpe del 5
de abril. Mas tarde, durante ese mismo afio, se dieron los primeros pasos concretos
para el inicio de conversaciones con el Comité Asesor de Bancos. Antes de iniciar las
conversaciones sobre el tema de la deuda, debia resolverse el problema de los juicios
entablados en el exterior al Pert por las obligaciones pendientes.

La situacién de moratoria de la deuda peruana se establecié a partir de marzo de
1984, fecha en que expiraba el ultimo y tnico convenio de refinanciacién de 1983 vy,
dado que los contratos de préstamos se rigen por la legislacién de plazas en el exterior,
los acreedores enfrentaban la prescripcién de las deudas a los 6 afios contados a partir
de 1984, a menos que el pais hubiese hecho un reconocimiento expreso de la obligacién
que interrumpiese el plazo de prescripcion. En efecto, como preambulo del inicio de

negociaciones con la banca comercial, el gobierno de Alan Garcia habia negociado con el
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Comité de Bancos un convenio de tal naturaleza llamado 7olling Declaration, antes de
que prescriban las deudas del convenio de 1984. El acuerdo fue negociado por el Asesor
Presidencial Abel Salinas y firmado por el ministro César Vasquez Bazan. Sin embargo,
el tolling declaration debia ser sancionado por Decreto Supremo, pero antes de descar-
tar su politica de moratoria, el presidente Garcia prefirié no firmarlo, con lo cual abrié
el camino para que en marzo de 1990 los bancos iniciaran los juicios en Nueva York que
involucraban a bancos de Estados Unidos, Canada, Inglaterra, Francia, Alemania y Japén.
En total, se iniciaron mas de 50 demandas contra la Republica del Pert, diversas empre-
sas publicas, y el Banco Central de Reserva, en las cortes de Nueva York, Washington,
Toronto, Paris, Londres y Luxemburgo, que ocasionaron cuantiosos gastos al gobierno
peruano, arriesgando embargos de fondos, exportaciones, propiedades y bienes en el
exterior.

Las negociaciones con los bancos para la emisién por parte del Perti de una
declaracién de reconocimiento de la deuda (tolling declaration) incluia la aceptacién
de los bancos a retirar todos los juicios antes de la fecha fijada en la declaracién. Se
establecié que esta fecha seria el 15 de abril de 1993. Esta declaracién fue firmada el
20 de noviembre de 1992 por el ministro Bolofia, y posteriormente se cumplié con la
publicacién del Decreto Ley emitido por el Congreso Constituyente Democratico
(CCD) en el que autorizaba el documento. Sin embargo, durante las negociaciones
previas se hizo patente el que seria uno de los escollos mas importantes de todo el
Acuerdo Brady: el Chemical Bank se habia rehusado a que se firmara el acuerdo
debido al repudio por parte del gobierno de Alan Garcia de un crédito otorgado por
este banco y el American Express Bank para la compra de dos embarcaciones por
parte de la Comparifa Peruana de Vapores (CPV), durante el gobierno del presidente
Belaunde. El repudio de esta deuda se habia hecho efectivo mediante una ley firmada
por el presidente Garcia, y el Chemical Bank consideraba que la exclusién de este
crédito representaba un obstéaculo insalvable para cualquier acuerdo. Fue sélo des-
pués de la redaccién de una carta firmada por el propio ministro Bolofia, en la que
manifestaba la intencién de la Reptiblica del Pert de resolver los asuntos pendientes
entre el Chemical Bank y el gobierno del Pert, otorgando tratamiento igualitario
respecto de los demas bancos a dicho crédito, que el Chemical Bank retiré su obje-
cion.

La situacion con el Chemical volvié a ser abordada por el nuevo Ministro de Eco-
nomia en 1993 durante la reunién del Banco Interamericano de Desarrollo en Hambur-
go. En una reunién particularmente conflictiva, el Ministro hizo saber a los directivos
del Chemical que el problema creado por Alan Garcia sélo podria resolverse mediante la
gestion, ante el Congreso, de una Ley que derogase el repudio de la deuda de Chemical
y que este proceso serfa largo y debia incluir un procedimiento formal de investigacién
de las circunstancias del endeudamiento. Si bien éste era un ofrecimiento serio del
Ministro, su posicién fue interpretada por el Chemical como una postergacién mas de la

resolucién de un problema que se arrastraba por muchos afios.
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A la postre, el tema del Chemical Bank seria resuelto como el ministro Camet
habia ofrecido; sin embargo, representé uno de los principales elementos de retraso
en la conclusién del acuerdo Brady para el Pert. A su vez, esta demora involuntaria
por parte del Ministerio de Economia abrié el camino para la consideracién de lo que
serfa finalmente una exitosa operacién de recompra de deuda.

En Hamburgo se dio inicio a la estrategia para culminar las negociaciones con
la banca comercial. Se tomé contacto con todos los bancos importantes, y se les
anuncié que se reanudarian las reuniones formales luego de culminada la reunién de
negociacién con el Club de Paris programada para mayo de 1993. Igualmente, en las
presentaciones de la delegacién peruana ante diversos grupos de banqueros se anun-
cié la intencién de permitir el uso de papeles de deuda en el proceso de privatizacién
que se acababa de iniciar. lgualmente en Hamburgo el Asesor Principal presenté al
Ministro a quien habia seleccionado como candidato para la posicién de negociador
de la deuda comerecial, al Ing. Jorge Peschiera.

10.2  La recompra silenciosa de deuda

La idea de recomprar deuda no habia sido considerada antes del autogolpe del
5 de abril de 1992. La primera propuesta habia sido presentada por el banco de
inversién ]. P. Morgan, el que ofrecia una recompra de hasta US$600 millones de
principal, con un financiamiento parcial del propio banco. Esta propuesta nunca se
materializé, ya que requeria de una estructura legal que habia que construir para dar
sustento a la operacién. La idea, sin embargo, fue retomada en abril de 1994 durante
la Reunidén Anual del Banco Interamericano de Desarrollo, en Guadalajara. Para
entonces, el Perti estaba avanzado en su proceso de estabilizacién, habfa normalizado
sus relaciones con las entidades financieras multilaterales y el Club de Paris y, adicio-
nalmente, habia tenido particular éxito en la acumulacién de reservas gracias al exito-
so programa de privatizaciones. Las negociaciones con la banca comercial se encon-
traban ya encaminadas y se consideraba que ésta era la tltima oportunidad de re-
comprar sustanciales volumenes de deuda en el mercado secundario, a un descuento
muy importante.

A mediados de 1994, la deuda comercial peruana se transaba en el mercado al
50% de su valor nominal. No obstante, y a diferencia de la deuda de otros paises, el
precio de mercado de la deuda peruana incluia el 100% de los intereses devengados y,
dado que el Perti habia entrado en moratoria por mas de 10 afios, los intereses repre-
sentaban una suma superior que el propio principal. Por lo tanto, el precio real de
mercado era inferior al 25% de la deuda. En ningun escenario de negociacién Brady
se hubiera esperado un descuento como el que ofrecia el mercado. Los calculos del
equipo negociador de escenarios de descuento, teniendo a la vista las experiencias de
arreglos similares, esperaban un descuento sobre principal mas intereses del orden

del 37%, ya que sdlo los intereses de la deuda se estimaban superiores a 120% del
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principal, aun sin considerar intereses moratorios. Asi, un descuento de 75% como
el que ofrecia el mercado en el momento en que se considerd la recompra, seria
ampliamente ventajoso para el pais.

La operacién de recompra se acordé con el entonces Swiss Bank Corporation y
para tal efecto se dictaron los dispositivos legales para adecuar los estatutos del
Banco de la Nacién, y se cred una comisién especial del Directorio encargada de la
administracién de los recursos en moneda extranjera del banco. En un Decreto de
Urgencia adicional (D.U. N° 31-94) se precisaba que el Banco de la Nacién podia
administrar o invertir los recursos que por delegacién recibiera del Tesoro Publico,
conforme con los lineamientos que impartia el titular del sector. En su momento,
nadie asoci6 estos dispositivos con la operacién de la recompra. Sin embargo, ésta
habia sido el motivo principal de su promulgacién.

Al mismo tiempo, se montd en el Ministerio de Economia una oficina especial
disefiada para brindar seguridad, transparencia, al igual que documentar y verificar
cada transaccién. Los precios maximos a los que se podria comprar deuda eran
transmitidos al banco agente, quien a su vez enviaba propuestas que eran verificadas
independientemente antes de ser aceptadas.

La operacién de recompra se desarrollé con toda normalidad, y recibié un im-
pulso adicional gracias a la caida de los precios de la deuda latinoamericana al finali-
zar 1994 con la crisis mexicana, y que permitié recomprar a un precio de 5 puntos
porcentuales menor al promedio del precio de compra anterior a la crisis. Hasta su
finalizacién, en 1996, el programa de recompra logré adquirir US$1,618,801,790 de
principal -que inclufan un monto adicional de intereses de aproximadamente
US$1,942 millones- a un precio promedio de 52.074 centavos por délar de principal,
lo que permitiria retirar del mercado mas de un tercio del total de deuda comercial
peruana. Cuando finalmente surgieron los primeros rumores en el mercado respecto

de la recompra, el Perti ya habia finalizado todo el proceso sin afectar el precio de la

deuda.
10.3  El acuerdo Brady negociado

El proceso de negociacién del acuerdo Brady propiamente dicho se inicié en
1995 luego de que en diciembre del afio anterior los bancos habian procedido a
retirar las demandas contra la Republica del Pert y entidades del sector publico
peruano. Los primeros contactos en esta fase los hicieron el Ministro Camet y sus
asesores, tanto con los bancos principales como con entidades bilaterales y altas
autoridades de los gobiernos de los Estados Unidos, Alemania, Francia y Espafia. El
objeto principal de estos primeros contactos era explicar la posicién peruana y las
reales posibilidades de pago que existian en el Pert respecto de la deuda comercial.

Recuérdese que, a diferencia de otros paises, que habian estado renegociando sus
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deudas desde los afios ochenta, la deuda comercial peruana tenia un componente de
intereses excepcionalmente alto ya que se encontraba impaga desde 1984. De otro
lado, la caracteristica de los acuerdos Brady estaba centrada alrededor de la reduc-
cién en el principal y se suponia que el 100% de los intereses se abonarian a la banca.
Esto hubiera representado reconocer intereses por mas del 120% del principal, aun
después de obtener una condonacién de los intereses moratorios.

Para la banca comercial, el Perti de 1995 era un pais perfectamente capaz
de afrontar la deuda pues se habian recuperado las reservas internacionales y se
habia retomado el crecimiento econémico. Durante las primeras sesiones se
tuvieron prolongadas discusiones sobre la naturaleza de las reservas en el Pert
en el sentido de que éstas estaban constituidas en buena parte por encajes de
depdsitos en moneda extranjera y la posicién propia del Banco Central. Se expli-
cé que los recursos para el pago de deuda tenian que provenir del Tesoro y
representaban un esfuerzo fiscal que podria resultar insostenible. Asimismo Ia
posicién del Pert sostenia que, si bien las cuentas nacionales no incluian for-
malmente un monto de deuda interna significativo, el hecho de haber reformado
el sistema de seguridad social habia hecho explicita la obligacién por parte del
Estado de cubrir afio a afio toda la deficiencia de recursos entre los pagos a los
jubilados y las aportaciones de aquellos trabajadores normalmente de mayor
edad que no estaban afiliados al Sistema Privado de Pensiones. El transito del
antiguo al nuevo sistema implicaba ademds el reconocimiento de los aportes
efectuados en el antiguo régimen a través del otorgamiento de los llamados
“bonos de reconocimiento”. En las reuniones con los bancos se explicé que la
contingencia por seguridad social que asumia el Estado era cuantiosa y con un
valor presente equivalente a mas de US$6,000 millones.

lgualmente, los contactos iniciales sirvieron para dejar sentada la intencién de
llegar a un pronto arreglo subrayando la trayectoria del programa econémico pe-
ruano desde 1990, cuando la normalizacién de las relaciones financieras era parte
central. Tomando en cuenta que el 9 de abril de 1995 se llevarian a cabo las eleccio-
nes generales, se decidié posponer la primera sesién formal de negociacién para
mayo, aprovechando la reunién del BID en Jerusalén para efectuar todas las coordina-
ciones previas.

En la estrategia de negociacién, el equipo peruano delined varios temas claves,
entre ellos, el tema del tratamiento de los intereses impagos, la deuda de corto plazo,
y el mecanismo para formalizar con los bancos al interior del acuerdo los resultados
obtenidos de la recompra silenciosa, tema que el Perti habia rehusado a discutir con
los bancos, los que a su vez actuaban incémodos sobre la base de rumores. Otro
tema que se discutié dentro del equipo fue la conveniencia de incluir en el acuerdo

los créditos de proveedores sin garantia oficial.
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El Perti plantearia ademas que la deuda de corto plazo debia ser incluida en el
Acuerdo Brady, a pesar de que los bancos veian estas deudas como mas valiosas, ya
que habian sido objeto de un tratamiento preferencial por el Pert en distintos mo-
mentos, permitiéndose incluso el pago pleno de estas deudas con productos de ex-
portacién. El punto de vista del equipo peruano enfatizaba que, al haberse cerrado el
crédito para el Perti de manera desordenada, luego de la crisis de México en 1992, el
Perti habia girado contra lineas de corto plazo vigentes y no utilizadas en ese mo-
mento con el objeto de sustituir el corte violento de financiamiento por parte de los
propios bancos. Asi, el Pertl veia a la deuda de corto plazo como equivalente a la de
mediano y largo plazo, puesto que se habia incurrido en aquel endeudamiento en
sustitucién del endeudamiento de mas largo plazo.

Desde que se iniciaron las sesiones de negociacién, en mayo de 1995, el tema
de la inclusién de las deudas de corto plazo y el del tratamiento de los intereses sin
pagos serian dos temas centrales de discusién.

La posicidén peruana sostuvo que el ambito del acuerdo debia incluir la totali-
dad de las deudas vencidas e impagas y, por lo tanto, debia incluir toda la deuda de
corto plazo, y se debfa ademas hacer extensivo el acuerdo Brady a la deuda de pro-
veedores. De otro lado, el tratamiento de los intereses deberia proveer un vehiculo
implicito de reduccién en el pago de los mismos; es decir, el Pert partia de la base de
que los intereses moratorios debian ser condonados, pero que ademas los intereses
normales contractuales debian ser de algin modo reducidos. Para esto ultimo, el
Pert planteé un recélculo de los intereses en el que se abandonarian los intereses
individuales de cada contrato de préstamo para adoptar una unica tasa de interés
aplicable a todos los préstamos, calculada a partir de la fecha en que cada crédito
dejé de servirse.

El equipo negociador debia enfrentar igualmente diversos requerimientos de
los bancos, que iban desde la reanudacién inmediata del pago de intereses corrientes,
hasta pedidos por parte del Citibank para un tratamiento preferencial de su deuda.
Se sabia ademds que el tema de la recompra, cuya existencia para entonces era mds o
menos publica, podia ser usado como un elemento de negociacién por parte de los
bancos para otorgar un menor descuento.

Las sesiones de negociacion formal continuaron en 6 ruedas, en junio, julio, y
setiembre de 1995, y se llegé en octubre de 1995 a un acuerdo preliminar, el cual fue
anunciado el 27 de octubre por el presidente Fujimori en una convencién de empre-
sarios en Lima.
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10.4  Los resultados de la negociacién

El ambito del acuerdo abarcé US$4,410 millones de principal, incluidos 630 mi-
llones de corto plazo y 680 de deuda de proveedores, obteniéndose un descuento en
el principal del 45%, que seria efectuado de tres maneras: (i) la emisién de bonos de
descuento “en los cuales se canjea el monto nominal del principal por bonos que
equivalen al 55% de dicho monto; (ii) la emisién de bonos “a la par” donde el des-
cuento de 45% se realiza a través de la rebaja en la tasa de interés; (iii) la emisién de
bonos con reduccién inicial de intereses (FLIRB, front-loaded interest reduction
bond).

En el caso de los bonos FLIRB, la rebaja de intereses se concentra en los prime-
ros afios de la vida del bono, reduciéndose luego hasta alcanzar la tasa de mercado.
En el caso de los bonos par y los bonos FLIRB, la reduccién de la deuda equivalente
al 45% pactada para el principal se verifica a través de la reduccién en la tasa de
interés de los bonos, respecto de la tasa de mercado. Es decir, el valor presente del
bono es 45% menor que el valor que tendria si se aplicara la tasa normal de merca-
do. El acreedor puede escoger el tipo de bono por el que desea canjear su deuda y
tanto en el caso del bono de descuento como en el del bono par, se garantiza el pago
mediante la entrega por parte del Perti de un “bono cupén cero” del Tesoro norte-
americano (bono sin intereses redimible en 30 afios). El bono FLIRB, por su parte,
no lleva garantia de pago, y, por lo tanto, se trata de un riesgo-Pert puro.

Para el caso de los intereses impagos, el equipo negociador obtuvo de los ban-
cos la aceptacidn para el recilculo de éstos, a una tasa de Libor mas 13/16 y una tasa
de 2.5% para los intereses sobre intereses impagos. Se abandonaron asi las cldusulas
de intereses de los contratos originales, que de haber sido aplicadas estrictamente
hubieran implicado intereses equivalentes al 175% del principal. El método del re-
célculo resulté en intereses que a la postre representarian un monto equivalente al
89% del principal. El monto asi calculado de intereses, ascendente a US$2,748 millo-
nes, se cancelaria con un pago de US$346 millones al contado y con la emisién de
“bonos PDI” (past due interest bonds) por la diferencia. La tasa del bono PDI se fija
entre 4 y 5% para los primeros 10 afios, mientras que el bono FLIRB tiene una tasa
que aumenta de 3.25% hasta 5% en el 2007. El bono par tiene una tasa de 3% los

primeros 10 afios, aumentando luego a 5%.

Finalmente, el acuerdo incluyé una opcién de recompra mediante la cual el Pe-
ru pudo acomodar la recompra ya efectuada. Esta opcién permitié que el agente del
Estado se presentara a esta opcién con los papeles previamente comprados, posibili-
tando que el Banco de la Nacién pudiera disponer nuevamente de los recursos inver-
tidos en la operacidn, cancelando asi el crédito otorgado por el Banco agente.

Tanto los pagos iniciales que debieron hacerse a los bancos, asi como la com-

pra por parte del Estado de los bonos cero cupén del Tesoro americano, para garan-
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tizar los bonos de principal, al igual que parte del financiamiento se efectuaron a
través de un financiamiento conjunto gestionado por el Perti con el Banco Mundial, el
Fondo Monetario Internacional, el Banco Interamericano de Desarrollo y el Export-
Import Bank de Japén. El apoyo del Banco Mundial tomé la forma de un “crédito
para reduccién de deuda” (debt and debt service reduction loan) y un desembolso de
US$50 millones tramitado como parte de un crédito de US$100 millones de apoyo a
la reforma de pensiones. El FMI contribuyé con 150 millones de Derechos Especiales
de Giro (DEG), mas US$71.7 millones de una Facilidad Suplementaria (augmentation
Joan). El BID otorgd un préstamo de US$233 millones, y el EXIM de Japén aporté
US$100 millones en la forma de un cofinanciamiento al crédito de reforma de pensio-
nes del Banco Mundial. Finalmente, el Perti aporté US$687 millones para sumar los
US$1,475 millones que demandé en desembolsos iniciales el programa Brady.

La integridad de la operacién cubrié deudas por US$10,575.7 millones, inclui-
dos US$6,165.7 millones de interés contractual. Respecto del principal, los acreedores
eligieron convertir el 41% de la deuda en bonos FLIRB, 25% en bonos de descuento, y
4% en bonos par, mientras que el 30% restante fue retirado del mercado a través de
la recompra. De otro lado, el interés contractual una vez reducido mediante el re-
calculo de intereses fue canjeado 61% por “bonos PDI”, 30% via la recompra, mien-
tras que el 9% restante fue cancelado al contado mediante pagos hechos luego del
acuerdo y al cierre del mismo.

En total, el programa Brady emitié a su cierre bonos por un total de US$4,873
millones. La opcién de recompra pudo extinguir US$1,745 millones de principal y
US$1,749 millones de intereses en atraso (calculados con la férmula de recélculo de
intereses descrita), a un costo total de US$906 millones.

El ahorro total obtenido gracias a la negociacién con la banca comercial ascen-
dié a US$5,355 millones, de los cuales US$3,585 millones correspondieron a ahorros
en intereses, y US$1,770 millones por ahorros en principal, en un acuerdo unanime-

mente considerado como particularmente exitoso para el Pert.

/A La deuda rusa

El endeudamiento con la ex Unién Soviética habia tenido su origen en la adqui-
sicién de equipamiento militar. Su monto ascendia a US$1,13 millones, incluidos 155
millones de intereses en atrasos. Estos montos surgian del ultimo convenio de nego-
ciacién firmado durante el gobierno de Alan Garcia en 1988, luego de deducir la
parte de deuda que se pagé mediante convenios de exportacién de productos.

El principal problema que presentaba el arreglo de la deuda rusa surgia del ti-
po de cambio por utilizar, ya que la deuda estaba expresada en rublos. Los contratos
establecian que el tipo de cambio era fijado por el Banco Central ruso, el cual estaba

totalmente desalineado con el tipo de cambio paralelo. Sin embargo, luego de que el
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Perti planteara las consultas con distintas firmas de abogados en Nueva York y Lon-
dres, quedaba clara la legalidad y vigencia del contrato en el sentido de que el tipo de
cambio por aplicar era el tipo de cambio fijado por las autoridades monetarias rusas.
Se consideré incluso la posibilidad de adquirir rublos en el mercado paralelo y pagar
asi la deuda. No obstante, las opiniones legales recabadas por el Perti desaconsejaban
esta opcidn, ya que incluso los protocolos de refinanciacién firmados hacian referen-
cia a valores de productos con que se cancelaria la deuda. Debido a la disparidad de
tasas de cambio, si se usaba el tipo de cambio paralelo la deuda tendria un valor de
US$178 millones. Por lo tanto, se buscé negociar con Rusia la recompra de la deuda.

El proceso de normalizacién de la deuda rusa estuvo fuertemente influenciado
por presiones del propio gobierno ruso, asi como de diversas delegaciones de distin-
tos gobiernos ante el FMI, al igual que la propia administracién del Fondo. De hecho,
la aprobacién del Acuerdo de Facilidad Ampliada 1993-1996 estuvo en peligro debido
a tales presiones.

Finalmente, el gobierno peruano decidié negociar la recompra en diciembre de
1994, utilizando la intermediacién del mismo agente financiero que habia elegido para la
recompra silenciosa de la deuda comercial, el SBC. En las instrucciones dadas al SBC,
por el gobierno peruano, se incluia la de negociar conjuntamente la deuda en rublos con
otra deuda impaga a la Compafifa Estatal Rusa Aviaexport, denominada en délares,
originada en la compra de helicépteros, por un monto de US$88 millones.

Por dltimo, se logré un acuerdo mediante el cual la totalidad de la deuda de
US$1,n3 millones, en rublos y en délares, se extinguiria mediante un solo pago por
US$ 131 millones. Es decir, se obtuvo un descuento de 88.3% respecto del total adeu-

dado.

12.  Hacia un acuerdo definitivo con el Club de Paris
121 La negociacién

La porcién mds importante dentro de la deuda externa publica ha sido por
mucho la referente al Club de Paris. Con un arreglo de la deuda comercial, y luego de
la recompra de la deuda rusa, Paris representaria cerca de la mitad de la deuda pu-
blica peruana, es decir, unos US$9,250 millones. Los arreglos con el Club de Paris en
1991 y 1993 habian estado encaminados a lograr la viabilidad externa y fiscal del Peru
para los afios correspondientes a los programas con el Fondo Monetario y durante
las fases criticas de estabilizacion e inicio de las reformas estructurales. En Paris, en
1993, el Pert habia anticipado regresar a refinanciar sus deudas en 1996, luego de
finalizado el Acuerdo de Facilidad Ampliada. Se requeriria un nuevo acuerdo con el
Fondo en 1996.
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El panorama para el mediano y largo plazo lucia, sin embargo, dificil, ya que a
partir de 1996 y hasta el 2001, el servicio de la deuda con el Club de Paris se elevaba
a sumas anuales de entre US$1,000 y US$1,250 millones. Para entonces se esperaban
amortizaciones sustancialmente mayores a las usuales con los organismos multilate-
rales, debido al fuerte apoyo recibido de estos organismos a partir del noventa, y se
tendrian ademas que servir las obligaciones derivadas del Acuerdo Brady. El equipo
econdmico sabia, por lo tanto, que el Perti tendria que acudir periédicamente a refi-
nanciar su deuda bilateral. Evidentemente este hecho era un elemento que introducia
incertidumbre e iba en contra del clima propicio para la inversién y el crecimiento
que se queria generar.

Las posibilidades de lograr una condonacién de parte del stock de la deuda
eran inexistentes, ya que se trataba de una alternativa abierta solamente a paises con
ingreso per céapita sumamente bajos, pero adicionalmente los vencimientos de la
deuda contraida posteriormente a la fecha de corte (post cutoffj, deuda que no estd
sujeta a condonacién, eran aquellos que mas pesaban en el servicio total. Los venci-
mientos que enfrentaba el Pert en Paris no sélo crecian rapidamente entre 1996 y
1999 y, por lo tanto, debian ser urgentemente refinanciados, sino que describian a
partir de dicho afio una trayectoria similar a una montafia con niveles elevados entre
el 2000 y el 2002. Para el mantenimiento de la confianza en el programa, se requeria
aplanar esa montafia. Surgié entonces la idea de efectuar una doble negociacién en
Paris. La primera seria una negociacién tradicional multianual de tres afios, donde el
Pert plantearia un alivio consistente con el recientemente firmado Acuerdo de Facili-
dad Ampliada. La segunda negociacién consistiria de un planteamiento a los paises
para reescalonar todos los vencimientos de Paris, aplanando el perfil y haciéndolo
compatible con la capacidad de pago del Per, sin tener que recurrir periédicamente
a renegociar Paris. Las ventajas de este planteamiento para el Pert eran obvias,
pero dificilmente aceptables sobre todo en vista del creciente nivel de reservas
internacionales acumulado por el pais, su alta tasa de crecimiento, y el éxito logra-
do en el programa de privatizaciones.

No obstante, el equipo econémico decidié ir adelante con esta estrategia. Se
contaba con un precedente que era el acuerdo de reescalonamiento que Paris habia
otorgado a Rusia por razones principalmente geopoliticas. El equipo se embarcé
entonces en una agresiva campana de convencimiento pais por pais visitando mas de
10 paises a lo largo de aproximadamente 25 dias, previos a la reunién programada
para la negociacién en Paris. Esta misiéon encabezada por el Ministro de Economia,
visité a todos los Ministros de Economia de los principales paises acreedores. Tam-
bién efectud una eficaz labor de convencimiento dentro de los organismos multilate-
rales, el Tesoro norteamericano, el Tesoro francés y, no menos importante, el staff’
de la secretaria del Club de Paris, en el interior del Ministerio de Finanzas de Fran-
cia. El trabajo de convencimiento con el staff del Club de Paris resulté crucial, ya

que, a diferencia del caso de Rusia en que la solucién se les habia impuesto politica-
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mente, el Perti con sus mds altas autoridades econémicas acudia a exponer las razo-
nes de seriedad y responsabilidad en el manejo econémico por las que hacia una
solicitud atipica.

La trayectoria del manejo econdémico peruano consistente y de estricto cum-
plimiento de los compromisos adquiridos, que ya entonces contaba con 6 afios, gene-
ré una acogida generalizada para la propuesta. Si bien no se obtuvieron promesas de
ningun tipo en el nivel politico, se acepté que el Pert plantease en la reunién su
doble estrategia, que incluia el reprofiling, el reescalonamiento de sus vencimientos a
partir de 1999, luego de finalizado el periodo de consolidacién de 33 meses que se
plantearia en Paris préximamente.

12.2  Los acuerdos de Paris 1996

El Pert consiguié en Paris tener éxito en sus dos planteamientos de negocia-
cién de deuda. Obtuvo para un periodo de consolidacién de 33 meses reducir los
pagos de 1996 a 1998 desde un nivel de US$972 millones anuales a US$530 millones
anuales. Este alivio se obtuvo mediante la refinanciacién del 100% de los vencimientos
pre cutoff de 1996 y 1985, y 60% de los vencimientos de 1997 y 1998, respectivamen-
te. lgualmente, se refinanciaron los vencimientos corrientes correspondientes a las
reprogramaciones efectuadas en 1991 y en 1993, y se pospuso el 100% de los venci-
mientos correspondientes a 1996 y 1985, y el 50% de los vencimientos correspon-
dientes a 1997 y 1998, respectivamente.

Las condiciones financieras aplicables a la deuda concesional reprogramada
fueron de 20 afios de maduracién, con 10 de gracia, mientras que los créditos no
concesionales se reprogramaron con 18 afios de maduracién, con 1 de gracia, comen-
zando con cuotas crecientes, la primera el 30 de junio de 1999.

123 El reprofiling

El reescalonamiento y, por lo tanto, la obtencién de una solucién definitiva al
tema de Paris se obtuvo mediante la aplicacién de un nuevo cronograma de pagos, al
100% del stock correspondiente a los vencimientos corrientes de la reprogramacion
de 1991. Se reprogramé unos US$5,000 millones, en plazos entre 17 y 20 afios, en
cuotas de amortizacién crecientes, de 1.5% del stock hasta 4.5%, entre 1999 y el 2013,
para luego descender a 1.96% en diciembre del 2015. De esta manera, los vencimien-
tos asi reprogramados sumados a los vencimientos no reescalonados pero previamen-
te refinanciados, configurarian una presion de pagos total mucho mas compatible con
la capacidad de pago esperada del Peru.

En total, en 1996, el producto de la doble estrategia de refinanciamiento de
unos US$1,300 millones aliviados durante el periodo de consolidacién (1996-1999),

mas los 5,000 millones reescalonados a partir de 1999, se habia logrado una de las
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mas grandes refinanciaciones negociadas en la historia del Club de Paris, superadas
por los montos renegociados por Polonia, Egipto, Brasil y Algeria. Los pagos anuales
comprometidos en todo el periodo entre 1999 y el 2020 por el Pert son permanen-
temente decrecientes en términos de valor actual.

124  Las negociaciones bilaterales del Acuerdo de Paris de 1996

Tal como se hiciera con las negociaciones de Paris 1991-1993, el Pert debia po-
ner en practica los acuerdos de 1996 en negociaciones bilaterales con cada pais
miembro de este foro. Esta vez, sin embargo, las negociaciones debian ser hechas
con una perspectiva de arreglo definitivo y, por lo tanto, era importante obtener
concesiones adicionales e incluso discutir bilateralmente la posibilidad de acuerdos de
condonacién. Estas operaciones voluntarias habian sido contempladas en la minuta e
inclufan operaciones de conversién de deuda en donacién, y operaciones varias como
la conversién de deuda en programas de apoyo a la nifiez, cuidado del medio ambien-
te, programas educativos, y, en general, programas de lucha contra la pobreza.

En los meses que siguieron al Acuerdo de Paris, se lograron terminar las nego-
ciaciones bilaterales, un ahorro de US$ 820 millones respecto de los términos genera-
les acordados en Paris para el periodo 1997-2018. Estos ahorros provinieron de haber
pactado menores tasas de interés a las vigentes en los acuerdos con los acreedores, y
se suman a los ahorros negociados previamente en el marco de los acuerdos de 1991
y 1993.

Diversos paises entraron en acuerdos de condonacién de deuda con el Perti a
partir de la negociacién de Paris, por un monto ascendente a US$600 millones. De
estos acuerdos resalta el firmado con Suiza, mediante el cual se condona el 100%
de la deuda comercial bilateral con ese pais, a cambio de la asignacién y depésito
en un banco privado del Perd de US$33 millones por parte del Estado peruano,
para ser usados en programas de ayuda social. Otros acuerdos de conversion de
deuda incluyen el firmado con Alemania por US$145 millones, Canadd por US$17
millones, Estados Unidos por US$175 millones, y Finlandia por US$25 millones.

Finalmente, los gobiernos de Holanda y el Reino Unido otorgaron condonacio-

nes sin requerimiento de conversién por 87 y 7 millones de délares, respectivamente.

13.  Conclusiones

La experiencia de los ultimos afios ha demostrado el enorme costo que se im-
puso al pais por la equivocada decisién de aislarse de la comunidad financiera inter-
nacional. Mientras otros paises buscaron mecanismos de acomodo a la dificil crisis
de la deuda, esgrimiendo al mismo tiempo la tesis de la corresponsabilidad en el

problema, el Perti simplemente opté unilateral y abiertamente por la politica del no
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pago, al tiempo que extinguia sus reservas internacionales con su politica econémica
errada debilitando al mismo tiempo la posicién internacional del pais.

Aun después de tomada la decisién de normalizacién de relaciones financieras, el
proceso mismo ha sido penoso y largo, y ha tenido un costo en términos de bienestar
para la poblacién, que se puede cuantificar en la virtual ausencia de crecimiento de la
produccién y el empleo, y el abandono patente, por parte del Estado, de sus obligaciones
sociales fundamentales.

No ha bastado, sin embargo, la sola decisién de normalizacién para poder reali-
zar el objetivo trazado. Ha sido necesario un vuelco total en la concepcién de la
politica econémica y, lo que es mds importante, ha sido vital la perseverancia en las
politicas y la voluntad politica de llevarlas a cabo. El Perti pudo normalizar sus rela-
ciones con la comunidad financiera internacional, principalmente, porque sus politi-
cas macroeconémicas lo permitieron. La normalizacién financiera ha traido benefi-
cios inmediatos a toda la poblacién, permitiendo el acceso al crédito de todo el sector
privado y publico, generando un nivel grande de inversién directa extranjera y permi-
tiendo un financiamiento sano del déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos.
Las empresas peruanas, por su parte, han podido acceder a crecientes volimenes de
crédito desde 1990, habiendo aumentado el stock de deuda privada de US$3.5 miles de
millones en 1990 hasta US$8.3 miles de millones a mediados de 1997. Mientras que el
sector publico, gracias al proceso de negociacién con las distintas fuentes de finan-
ciamiento, ha podido reducir su deuda, de un nivel de US$33,500 millones, que es el
nivel que se adeudaria de no haber negociado, a US$18,600 millones, a junio de 1997.

En 1990, el pago de la deuda hubiera demandado el equivalente a dos tercios
de las exportaciones, mientras que en 1998 el servicio de la deuda era equivalente al
25% de las exportaciones. En 1998 las agencias calificadoras de riesgo pondrian a la
deuda peruana en la misma categoria que la poseida por México y Argentina.

El plan Brady y la negociacién con los acreedores del Club de Paris han me-
jorado significativamente el perfil de pago de la deuda a tasas de interés por deba-
jo de las de mercado y en plazos de hasta 30 afios. Las deudas de los bonos Brady
fijan estas tasas preferenciales por casi 10 afios, afiadiendo certidumbre al servicio
de la deuda para la préxima década.

La Figura No. 1 muestra el perfil de pagos de la deuda de Paris luego de acor-
dada la reprogramaciéon de los afios 1996-1999, sumada al reescalonamiento de la
deuda pre cutoff luego del acuerdo de reprofiling, configurando un perfil de pagos
sostenible, a diferencia del que existia antes de 1996. También se muestra el valor

presente de los pagos.
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Figura No. 1
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En el agregado, el perfil de la deuda publica total ha mejorado de manera no-
table no sélo con respecto al afio 1990, sino al existente con anterioridad a la crisis
de la deuda. La Figura No. 2 muestra la evolucién de la cobertura de reservas inter-
nacionales con respecto al stock de deuda externa publica. En 1980, las reservas
equivalian a 24% del stock de deuda; a junio de 1997, las reservas representaban mas
de la mitad de dicho stock, mientras que en julio de 1990 las reservas eran negativas.

lgualmente, el endeudamiento publico respecto al producto bruto ha disminui-
do de 56% en 1990 a 29% en 1997. Cabe sefialar, sin embargo, que hoy el Tesoro
cuenta con depésitos en moneda extranjera equivalentes a casi 6% del PBI y, por lo
tanto, el endeudamiento neto del sector publico equivale al 22% del PBI, cifra inferior
a la vigente en 1980.
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Figura No. 2
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El peso del servicio de la deuda externa publica como porcentaje de los ingre-
sos corrientes del gobierno ha caido al 15%, después de representar casi la mitad de
los ingresos en 1980. En 1990, de haberse cumplido con los pagos de deuda externa,
éstos hubieran sido del orden del 80% de los ingresos.

Figura No. 4
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Figura No. 5
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Finalmente, el peso del servicio pagado como proporcién de las exportaciones
es hoy aproximadamente la mitad del que existia en 1980, con pleno cumplimiento de
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las obligaciones de deuda externa, en contraste con la situacién existente en el perio-
do de la moratoria de deuda, en el cual debido al deterioro fiscal y la posicién de
reservas negativa se pagé el equivalente al 6% de las exportaciones, por debajo del
objetivo de la propia moratoria, y con una enorme acumulacién de atrasos.



5. El ancla fiscal: la reforma tributaria
Jorge Baca

A Antecedentes

Dentro del profundo programa de reformas estructurales llevadas a cabo por el
gobierno a partir de marzo de 1991, destaca nitidamente la reforma del sistema tribu-
tario peruano asi como el proceso de modernizacién y consolidacién de la adminis-
tracién tributaria. La coexistencia de un severo proceso hiperinflacionario con un
complejo sistema impositivo y una caética administracién tributaria generaron en el
periodo de 1985 a 1990 una dramética caida de la recaudacién como porcentaje del
Producto Bruto Interno. La presién tributaria en este periodo pasé de representar el
13.2% del PBI en 1985 a la insignificante cifra de 4.9% en el primer semestre de 1990.
Una combinacién del “efecto Tanzi” y una desmoralizada administracién tributaria
por el abuso de exoneraciones tributarias y casos de corrupcién de funcionarios
fueron las caracteristicas que marcaron este periodo. En la Figura No. 1 se puede
observar el deterioro de la presién tributaria durante este periodo.

Figura No. 1
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Em 1989y durante ta primera mitad de 1990, ta economia peruana presento
una elevada tasa de inflacién que llegé a niveles superiores a los 7,000% anualizados
y una severa reduccién del nivel de produccién que se reflejé en la caida del PBI per
capita en 1990 a niveles similares a los registrados en 1960. Estos resultados fueron
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consecuencia de los serios desequilibrios de la economia peruana en este periodo,
tanto en la balanza de pagos como en las finanzas publicas, a lo cual se sumé un
total descontrol del manejo de los agregados monetarios.

Al asumir el mando el gobierno del presidente Fujimori, se inicié un programa
de estabilizacién que inicialmente consistié en un manejo estricto de las finanzas
publicas con el fin de eliminar la emisién inorganica del Banco Central. Adicional-
mente se adopté un sistema de flotacién cambiaria que eliminaba los diferentes
regimenes cambiarios existentes hasta esa fecha, se corrigieron los atrasos de las
tarifas publicas y se liberaron las tasas de interés.

La caracteristica especial del proceso de estabilizacién iniciado en agosto de
1990 es que, desde un inicio, se reconocié la necesidad de que éste fuera acompafado
de un profundo proceso de reformas estructurales que dieran prioridad al rol del
mercado en la formacién de precios y que permitieran asegurar la viabilidad de la
economia peruana en el mediano plazo.

Sin embargo, en los primeros afios, el sustento del programa de estabilizacién
fue el mantenimiento de una estricta disciplina fiscal y monetaria. La politica fiscal se
orienté a reducir significativamente el déficit del sector publico, priorizando el in-
cremento de los ingresos tributarios. El nivel de gasto se fijé en funcién de la dispo-
nibilidad de ingresos a través de la creacién del Comité de Caja que asignaba los
recursos disponibles con una periodicidad mensual.

El bajo nivel de recaudacién, entre otras razones, era consecuencia del gran
ntimero de exoneraciones y regimenes de excepcién que, aunado al gran ntimero de
tributos, generd el colapso del sistema tributario. El numero de tributos era superior
al centenar si se toman en cuenta las diversas categorias, regimenes y tasas de los 68
diferentes tributos existentes antes de la reforma. Este gran nimero de tributos
convertia al sistema tributario en un sistema absolutamente inoperante y débil (ver
Anexo No. 1, sistema tributario previo a la reforma de 1991).

Por otro lado, tanto Aduanas como la Administraciéon Tributaria carecian de
los mas elementales recursos para llevar a cabo la recaudacién o desarrollar el proce-
so de fiscalizacion. El personal de ambas instituciones estaba totalmente desmoraliza-
do, tanto por los infimos niveles salariales como por la ausencia de un claro liderazgo
en materia de politica tributaria. La evasién tributaria era un hecho aceptado y la
corrupcién, un fenémeno generalizado.

Debido a la evasién generalizada por parte de los contribuyentes, como conse-
cuencia del caos administrativo de las entidades tributarias, la recaudacién estaba
concentrada en apenas 700 empresas que significaban el 90% de la misma. El nime-
ro de contribuyentes que pagaba el impuesto general a las ventas -1GV- apenas llega-
ba a 13,482, de un universo estimado de mas de 100,000.

En la Figura No. 2 podemos observar que en 1990, mientras que Brasil tenia
una presion tributaria de 25%, Ecuador 16% y Colombia 12%, el Pert apenas llegaba

al 7.9%, la cual llegé a su punto mas bajo en el segundo trimestre de 1990 con 4.9%
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del PBI. Por otro lado, si se realiza la comparacién tomando en cuenta el ingreso per
capita, en 1990 el Pert tenia un ingreso de US$1,074, nivel comparable con el de
Colombia y Ecuador. No obstante, en este mismo afio, la recaudacién per capita de
Colombia y Ecuador se encontraba alrededor de US$157, mientras que en el Pert no
llegaba al 54% de este nivel, es decir, US$70.

Figura No. 2
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En este contexto, en los tltimos meses de 1990, las autoridades estaban con-
vencidas de que la tnica forma de consolidar el proceso de estabilizacién iniciado en
agosto de 1990 era a través de una radical reforma del sistema tributario, que abar-
cara tanto la politica tributaria como su administracién.

Para llevar a cabo esta reforma era necesario contar con algunas condiciones
que aseguraran el éxito de la misma. Estas condiciones se podian agrupar en cuatro
categorfas: politicas, legales, econdémicas y técnicas. En el nivel politico se requeria
contar con el apoyo decidido del Presidente y del Congreso de la Republica. En el
campo legal era necesario contar con un Nuevo Cdédigo Tributario, y adecuar la ley
del sector publico para garantizar la plena autonomia administrativa y financiera de
la nueva administracién tributaria, especialmente en el 4rea laboral. En el campo
econémico se requeria garantizar los ingresos a la nueva administracién tributaria
para posibilitar la adquisicién de los equipos de procesamiento de datos y comunica-
ciones, implementacién de locales, y sobre todo poder asegurar un nivel remunerativo
adecuado al personal de la administracién tributaria. En el nivel técnico era necesario

disefiar nuevos sistemas de recaudacién y fiscalizacién que garantizaran el éxito de
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la reforma; para ello se debia contar con el apoyo de consultores e instituciones
internacionales.

La reforma del sistema tributario debia comprender, de un lado, una reforma
substancial de la politica tributaria y, de otro, un nuevo enfoque e implementacién
para la administracién tributaria. Ambos cambios tenian que generar estructuras
eficientes que se convirtieran en los pilares del nuevo sistema, considerando como
criterios bésicos la simplificacién y estabilidad del sistema impositivo, asi como la
autonomia de la institucién encargada de la administracién tributaria. Sélo de esta
manera se lograrfa sustentar una politica fiscal sdlida consistente con el programa
econdmico. La situaciéon precedente de muy bajos niveles de recaudacién, elevada
evasién, incumplimiento generalizado, exoneraciones indiscriminadas y déficit fiscal
tenia que revertirse para poder consolidar una posicién fiscal equilibrada de manera
permanente.

En las préximas secciones se describen las acciones tomadas por el gobierno
tanto en lo que respecta a la reforma de la politica tributaria como a la reforma de la
administracién tributaria a lo largo del periodo 1991-1998, asi como los resultados
obtenidos en materia de recaudacién y reduccién de sobrecostos relacionados con la
materia impositiva. Finalmente se presenta una seccién dedicada a las tareas aun
pendientes en las diferentes categorias mencionadas.

2. El proceso de reforma de Ia politica tributaria
2.1 la reforma tributaria de 1991-1992

Como parte de la reforma del sistema tributario se sancioné la racionalizacién
y simplificacién de los tributos, asi como la eliminacién de privilegios y sobrecostos.
La reforma tuvo tres etapas. La primera se implementé entre 1991 y 1992, y su propd-
sito fue modificar o eliminar los tributos que generaban distorsiones en la econo-
mia. Se llegé a suspender 41 beneficios y exoneraciones del 1GV e 1SC, y fueron
derogados 64 tributos. La segunda etapa, adoptada entre 1993 y 1994, tuvo como
objetivo simplificar la legislacién y generalizar la aplicacién del impuesto al valor
agregado (IGV). En este periodo se cred un régimen tunico simplificado para peque-
fios contribuyentes que vendieran a consumidores finales (RUS) y un régimen simpli-
ficado de determinaciéon de renta para la pequefia empresa (RER), los cuales reem-
plazaron a los diferentes regimenes especiales para las distintas categorias de impues-
tos. Asi, el sistema tributario del gobierno central, que no incluye los de caricter
municipal, quedé reducido a cinco principales impuestos, después de los 68 que se
tenia antes de la reforma. La tercera etapa, adoptada entre 1997 y 1998, se orientd a

eliminar una serie de regimenes especiales de tributacién en la regién de la selva y a
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eliminar excepciones en el impuesto a la renta, asi como a eliminar o reducir sobre-
costos a las empresas.

El objetivo de esta reforma fue la disminucién significativa del numero de
impuestos existentes con el fin de facilitar la labor de la administracién tributaria, y
la eliminacién de las exoneraciones y privilegios de los impuestos remanentes, en
particular el impuesto general a las ventas (IGV).

En el segundo semestre de 1990, la politica tributaria se caracterizé por la
implantacién de una serie de tributos extraordinarios tendientes a mejorar la recau-
dacién. Sin embargo, el gobierno era consciente de la necesidad de simplificar el
sistema tributario y eliminar un gran ntimero de tributos que eran claramente im-
productivos y de dificil administracién.

Producto de las modificaciones introducidas a fines de 1990, fueron incorpora-
dos al campo de aplicacién del 1GV la actividad de la construccién, asi como algunos
bienes y servicios. El limite de inafectacién del impuesto fue incrementado y se dero-
g6 el régimen simplificado. También fueron derogados los regimenes especiales, con
excepcién de los referidos a empresas industriales en frontera y selva, las de exporta-
cién no tradicional, las de zonas francas y de tratamiento especial, y las operaciones
de arrendamiento financiero.

Por otro lado, la tasa del IGV aumentdé de 11% a 12%. Cabe precisar que el
crecimiento de un punto porcentual en el IGV fue compensado con la derogacién del
impuesto del Fondo de Desarrollo Universitario.

En el segundo semestre de 1991 se dictaron normas complementarias tendien-
tes a mejorar la recaudacién por concepto del IGV. En particular, la tasa del IGV se
incrementd de 12% a 14%. Se incorporaron al IGV los servicios generadores de renta
de tercera categoria. Se derogaron las exoneraciones de pago de IGV a los cereales,
leche fresca, sal comtin, minerales no metélicos y otros.

Adicionalmente se revirtieron las medidas tomadas a fines de 1990 y se redujo el
limite de inafectacién al IGV; se reinstauré el régimen simplificado con una tasa de 5%,
y se permitié el uso del crédito fiscal. No obstante, se derogé un numero adicional de
exoneraciones al IGV, y fue incorporado a la base gravable el consumo doméstico de
energia eléctrica y agua.

En lo referente al régimen del impuesto selectivo al consumo (ISC), a finales de
1990 se reestructuraron las tasas impositivas y se redujo la cobertura de los bienes y
servicios afectos. Ademas fueron eliminadas todas las exoneraciones de este impuesto
salvo las referidas a los regimenes de las empresas industriales de frontera y selva.

En el segundo semestre de 1991 fueron disminuidas las tasas del 1SC y la cobertu-
ra de los bienes afectos a este impuesto. En particular, la tasa del 1SC a los combustibles
se mantuvo en 134% y su base imponible tuvo ocho ajustes durante 1991. Estos incre-
mentos estuvieron destinados a mantener el precio real alcanzado con el reajuste que

tuvo lugar a fines de 1990.
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En 1991 se eliminé la Contribucién Extraordinaria de Solidaridad, pero se in-
trodujo la contribucién especial sobre acciones y participaciones. Dicho impuesto
gravaba la propiedad de acciones comunes y laborales, participaciones y derechos
representativos del capital de las empresas. Los sujetos pasivos eran las empresas, las
que asumieron el impuesto por cuenta de los accionistas. La tasa del impuesto era de
1 por ciento y sélo estuvo vigente en 1991.

Respecto al Impuesto a la Renta, se introdujo un conjunto de modificaciones
tanto para las personas juridicas como para las personas naturales. En el caso de las
personas juridicas, a través de las facultades otorgadas por el Congreso, se redujo la
tasa impositiva de 35 a 30 por ciento, y fueron derogadas todas las exoneraciones,
salvo para empresas industriales en frontera y selva, zonas francas y zonas de trata-
miento especial. Adicionalmente se procuré que el sistema de recaudacién mensual
(pago a cuenta) guardara una mayor relacién con el ingreso devengado en el mes.
Para este fin se introdujo el pago a cuenta en funcién del 2 por ciento de los ingresos
brutos mensuales.

En el caso de las personas naturales, la reforma disminuyé la carga impositiva
de los contribuyentes con rentas provenientes del trabajo (rentas de cuarta y quinta
categoria). Asi, se permitié que las personas con rentas de trabajo dedujeran de sus
ingresos el 35 por ciento de las facturas o comprobantes por compras efectuadas a
empresas domiciliadas en el pais. Adicionalmente, se redujo las tasas méaximas de las
escalas de 38 y 45 por ciento a 37 por ciento. También se eliminé el régimen de
renta minima, el cual suponia que las personas cuyo patrimonio neto superase las
1,200 UIT obtenian, en el ejercicio gravable, una renta neta global minima equivalente
al 3 por ciento de dicho patrimonio.

Bajo las facultades conferidas por el Congreso se introdujo una tasa tnica del 2
por ciento para el impuesto al Patrimonio Empresarial y se derogaron todos los
regimenes exoneratorios. Ademds, con el fin de dar mayor progresividad al sistema,
se cred el impuesto al patrimonio personal, con una tasa de 1.5%. Sin embargo, este
impuesto no fue fisicamente importante, puesto que el crédito otorgado practicamen-
te absorbié el impuesto al patrimonio personal. Este impuesto estuvo vigente hasta el
afo 1992, cuando fue derogado definitivamente.

Con relacién a los tributos que gravan al comercio exterior, se redujo la tasa
arancelaria efectiva que pasé de 13.5% a 10.3%. Esto fue consecuencia de la simplifi-
cacién de la estructura arancelaria que dejé vigentes sélo tasas de 5, 15 y 25 por
ciento, la mayoria de las partidas quedaron agrupadas en la tasa de 15 por ciento.
Adicionalmente se eliminaron varias sobretasas e impuestos que gravaban las impor-
taciones.

Asimismo, como parte de las medidas de la reforma, se homogeneizaron los
regimenes tributarios de los impuestos a las exportaciones, que anteriormente consis-

tian en un sistema particular para cada tipo de exportacién. Respecto a los documen-
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tos valorados, se eliminé el Certificado de Reintegro Tributario a la Exportacién No
Tradicional (CERTEX).

2.2 Tributos derogados

La reforma del periodo 1991-1992 significé la derogatoria de mas de 64 impues-
tos y la eliminacién de un numero significativo de exoneraciones y regimenes especia-
les. A continuacién se presenta una relacién de los principales impuestos derogados
agrupados por categorias:

2.21 A los ingresos
- Impuesto al excedente resultante del ajuste integral de los estados financieros.
2.2.2 Al patrimonio

- Contribucién extraordinaria sobre el patrimonio asegurado.

- Contribucién extraordinaria sobre el patrimonio personal.

- Contribucién especial sobre el valor de las acciones y participaciones.
- Impuesto al patrimonio empresarial.

- Impuesto al patrimonio personal.

- Impuesto al patrimonio neto personal.

2.2.3 A la importacién

- Impuesto adicional ad valorem CIF.
- Sobretasa a la importacién.

- Sobretasa temporal a la importacién.
2.2.4 A la exportacién

- Impuesto adicional a las ventas.

- Impuesto adicional ad valorem a la exportacién.

- Impuesto ad valorem FOB a la exportacién.

- Sobretasa a la exportacién de café en grano crudo.

- Impuesto a la exportacién de aztcar.

- Impuesto a la entrega de moneda extranjera al Banco Central de Reserva.

- Impuesto a la exportacién.

225 A la produccién y consumo
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- Impuesto a los débitos bancarios y financieros.

- Impuesto especial a las exportaciones.

- Impuesto a la compra y venta de moneda extranjera.

- Impuesto a la emisién de certificados de moneda extranjera.
- Impuesto adicional a los signos de aviacién.

- Contribucién sobre la venta de combustibles.

2.2.6 Tributos destinados

- Contribucién extraordinaria sobre ingresos devengados en 1989.
- Impuesto a las remuneraciones de profesionales.

- Impuesto sobre los ingresos brutos.

- Contribucién sobre las planillas de empresas publicas.

- Contribucién patrimonial de solidaridad (personas naturales).

- Contribucién patrimonial de solidaridad (personas juridicas).

- Impuesto a los fletes de mar.

- Sobretasas al valor FOB de las importaciones.

- Sobretasa compensatoria a la importacién de alimentos.

- Sobretasa flexible a la importacién de alimentos.

- Derecho especifico fijo a la importacién.

- Sobretasa excepcional a la importacién.

- Sobretasa a la importacién para el fondo ganadero.

- Entradas consulares.

- Impuesto a las ventas al exterior.

- Impuesto a la exportacién de productos pesqueros.

- Impuesto a la exportacién de productos tradicionales.

- Impuesto a los viajes al exterior.

- Impuesto a los signos de aviacién.

- Impuesto sobre los servicios de electricidad, telefonia, seguros y publicidad.
- Impuesto a la venta de gasolina.

- Impuesto a la venta de publicaciones periédicas e importadas.

- Impuesto sobre operaciones afectas al IGV.

- Impuesto especial al suministro de energia eléctrica.

- Tributo especial al suministro de agua.

- Impuesto al consumo de energia eléctrica (Cuerpo de Bomberos).
- Impuesto adicional de alcabala.

- Sobretasa a la venta de pasajes internacionales.

- Tributo a los establecimientos de hospedaje y expendio de comida.
- Impuesto de patente profesional.

- Impuesto a los parques de estacionamiento.

- Impuesto a los premios de loterias y rifas.
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- Impuesto a los premios de carreras de caballos.

- Impuesto a los premios con fines de propaganda.

- Impuesto unico a los terrenos sin construir.

- Impuesto a la explotacién comercial del juego de bingo.
- Impuesto a la explotacién comercial del juego de pinball.
- Impuesto a las apuestas de carreras de caballos.

- Licencia municipal de funcionamiento (1980 al 1990).

- Licencia municipal de funcionamiento 1991.

- Licencia municipal de funcionamiento (1992-1993).

La reforma tributaria de este periodo procuré ordenar el sistema tributario.
Las medidas tomadas en diciembre de 1992 fueron las mas significativas. La reforma
redujo el ntimero de tasas de diferentes tributos; se eliminé un numero significativo
de exoneraciones; se amplié la base gravable, pues se eliminaron los rubros previa-
mente inafectos; se derogé un conjunto de tributos con el fin de eliminar la diversi-
dad de fuentes perceptoras de los ingresos fiscales para permitir una mejor asigna-
cién de recursos por parte del Tesoro Publico.

Como resultado de las medidas adoptadas en la reforma tributaria de 1991-
1992, la presién tributaria se incrementé de 4.9% en agosto de 1990 a alrededor de
10% en 1993. No obstante, a pesar de los logros, la presién tributaria en 1993 no era
aun suficiente para que el Estado cumpliera con las funciones basicas de todo Estado
moderno (tales como la provisién de educacién, salud, infraestructura basica y segu-
ridad) y, a la vez, con el servicio de la deuda externa.

La reforma de politica tributaria durante el periodo 1991-1992 contribuyé signifi-
cativamente a la reduccién de tributos, a la eliminacién parcial de las exoneraciones y al
recorte de tasas, especialmente las referidas a las tasas arancelarias, las de exportacién y
las del impuesto selectivo al consumo.

Sin embargo, a pesar de que los avances logrados fueron importantes, todavia
subsistia una serie de problemas en la estructura tributaria. Estos problemas existian
tanto en el nivel especifico de cada tributo, como en el nivel global de la estructura
tributaria. Por ello se hizo necesario e impostergable dictar una reforma integral
orientada a generar un sistema eficiente, simple y permanente. Esta reforma debia
contar con las caracteristicas de todo sistema tributario moderno, es decir, debia ser
un sistema que permitiese aumentar la recaudacién, que fuera accesible a los contri-
buyentes, que fuera de facil administracién, equitativo y que no generase mayores

distorsiones en la asignacién de recursos.
2.3 La reforma tributaria de 1994-1995

Pese a los éxitos de la reforma tributaria de 1991-1992, la necesidad de conti-

nuar incrementando los ingresos fiscales y llegar a mayores niveles de presion tribu-
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taria, similares a las de otros paises de la regién, se planted la necesidad de una
segunda reforma tributaria cuyo objetivo fuera lograr un sistema tributario mas
simple, eficiente y permanente.

Para ello se realizaron ajustes a la normatividad tributaria destinados a mejorar
la eficiencia y aplicabilidad de los tributos; se eliminaron aquellos regimenes que
causaban gran complejidad tanto a los contribuyentes y al ente administrador, ade-
mas de causar serias distorsiones en la asignacién de recursos, tales como los regi-
menes simplificados y los regimenes especiales. Asociada a estas modificaciones se
planteé la necesidad de adecuar el Cédigo Tributario para lograr la equidad de la
carga tributaria en su conjunto y precisar las relaciones entre los contribuyentes y la
administracién tributaria.

La reforma de 1991-1992 habia reducido significativamente el niimero de tribu-
tos. A fines de 1993, las categorias de impuestos remanentes se limitaba a la siguiente
relacién:

Impuesto General a las Ventas: Régimen General.

Impuesto General a las Ventas: Régimen Simplificado.
Impuesto Selectivo al Consumo.

Impuesto a la Renta: Régimen General para personas naturales.
Impuesto a la Renta: Régimen General para personas juridicas.
Impuesto a la Renta: Impuesto Minimo.

Impuesto a la Renta: Régimen Simplificado.

Impuesto al Patrimonio Empresarial.

© PN OU R W N

Aranceles o Impuestos ad-valorem.
Contribucién al Fondo Nacional de Vivienda (FONAVI).

S

Asi, a pesar de que las categorias de tributos eran pocas, existia una excesiva
complejidad de normas, caracterizadas principalmente por la existencia de regimenes
simplificados y de diversos regimenes especiales. Adicionalmente existia una alta
inestabilidad en cuanto a la vigencia o derogacién de las normas tributarias. En el
caso de la aplicacién del IGV a los productos agrarios, la norma referida a estos
productos fue modificada 10 veces durante el periodo 1990-1993. En el caso del 1SC a
los combustibles, sélo en 1993 fue modificada 4 veces.

Como consecuencia de la complejidad e inestabilidad de la estructura tributa-
ria, el nivel de incumplimiento tributario, sea mediante la evasién directa o la elusién,
seguia siendo elevado. Si bien se habia incrementado el numero de formularios pre-
sentados mensualmente de 13,482 en junio de 1990 a 457,929 en octubre de 1993,
este numero era aun bajo, puesto que en 1993 estaban registrados mas de 835,000
contribuyentes.

Adicionalmente, los datos mostraban que mas del 36% de los formularios

presentados en 1993 no consignaban pago alguno y 17% de los mismos imputaron un
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pago promedio de 5.6 soles. Es decir que mas del 50% de los formularios presenta-
dos tenian un pago inferior a los 2 soles. En junio de 1990, 700 contribuyentes repre-
sentaban el 90% de la recaudacién. En octubre de 1993, 2,284 contribuyentes repre-
sentaban el 68.6% de la recaudacién. Era evidente que si bien se habian logrado
significativos avances en relacién a 1990, atin habia mucho camino por recorrer.

En este contexto, la reforma tributaria de 1994 debia cumplir con las siguientes
caracteristicas:

- Pocos tributos con alto rendimiento.

- Facilidad para el contribuyente y bajo costo administrativo para el Estado.
- Estabilidad a través del tiempo.

- Neutralidad en la asignacién de los recursos de la economia.

- Equidad horizontal y vertical.

Para ello se eliminaron los regimenes simplificados del impuesto a la renta y
del impuesto general a las ventas, se mantuvo la estructura de los aranceles, se modi-
ficaron los regimenes generales para personas naturales y juridicas, asi como el régi-
men general del impuesto general a las ventas. También fueron modificados el im-
puesto minimo a la renta y el impuesto selectivo al consumo. El cambio principal
consistié en crear un régimen general para el impuesto a la renta, al IGV, al ISC y a
los aranceles. La eliminacién de los regimenes simplificados fue reemplazada por el
Régimen Unico Simplificado (RUS) que unifica la renta de tercera categoria con el
IGV para las pequefias empresas. Finalmente, la reforma contemplé la creacién de un
sistema de retenciones para aquellos contribuyentes que no estidn en el régimen
general ni en el RUS, pero que reciben rentas de primera (alquileres), de segunda
(ingresos financieros), cuarta (trabajo independiente) y quinta (trabajadores en plani-
11a) categoria.

2.31 El Régimen Unico Simplificado (RUS)

El RUS fue una creacién de la reforma de 1994 que buscaba sustituir a los
regimenes simplificados del impuesto a la renta y del 1GV; de esta manera, se busca-
ba facilitar los procedimientos tanto al contribuyente como a la administracién tribu-
taria.

El objetivo de este régimen era lograr una adecuada recaudacién mediante la
simplificaciéon de los procedimientos con el fin de facilitar el cumplimiento tributario
y, al mismo tiempo, incentivar a los contribuyentes de este régimen a solicitar factu-
ras por las compras que realizaran, pues éstas les daban derecho a una deduccién
igual al 20% del monto de las facturas que obtuvieran al efectuar sus compras o

pagar honorarios por servicios profesionales a los contribuyentes del régimen general.
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Con la introduccién del RUS, los contribuyentes quedan agrupados en dos
categorias: las empresas grandes y medianas sujetas al régimen general con obliga-
cién de llevar contabilidad, emitir facturas y utilizar el crédito fiscal y, por otro lado,
las pequefias empresas que no tienen obligacién de llevar contabilidad, que estan
agrupadas en categorias de acuerdo con su nivel de ventas; y que estan obligadas a
pagar una cuota mensual que dependera del nivel de ventas y del crédito proveniente
de sus compras amparadas en facturas. Dichas cuotas mensuales tienen caricter
definitivo por las actividades del mes, sin derecho a regularizaciones por pagos en
exceso o en defecto.

El RUS fue disefiado para los contribuyentes que desarrollaran actividades
generadoras de renta de tercera categoria (negocios), siempre que sus ventas o ingre-
sos no excedieran los 8,400 nuevos soles promedio, que no tuvieran un nimero de
empleados superior a 4, y que desarrollaran sus actividades en un solo establecimien-
to.

Con el fin de evitar las perforaciones del régimen general del IGV y las practi-
cas elusivas por parte de los contribuyentes del RUS, se limité a los contribuyentes
del RUS a emitir sélo boletas de pago y no facturas.

La implementacién del RUS ha permitido simplificar significativamente los
procedimientos administrativos tanto del contribuyente como de la administracién
tributaria; adicionalmente, este régimen ha contribuido significativamente a la crea-
cién de la conciencia tributaria traducida en el incremento explosivo de contribuyen-
tes inscritos en este régimen. Sin embargo, este incremento en el numero de contri-
buyentes inscritos no se ha traducido en aumentos significativos en los niveles de
recaudacién debido al comportamiento elusivo detectado en este universo de contri-
buyentes a lo largo de estos afios.

En particular, el comportamiento elusivo de los contribuyentes de este régimen
se ha traducido en un efecto de “enanismo fiscal” que consiste en simular menos
ventas y maximizar sus compras con el propésito de ubicarse en la categoria minima
y pagar el menor impuesto posible en este régimen. Asi, se observa que mas del 90%
de los pagos efectuados corresponde a la categoria minima de este régimen. Como
consecuencia se han realizado modificaciones a este régimen para superar estas defi-

ciencias.
2.3.2 Impuesto General a las Ventas (IGV)

La reforma de 1991 habia permitido mejorar la recaudacién del 1GV; en 1990
éste representaba sélo el 10.8% de la recaudacién, y en 1993, 39.4%, con lo cual se
constituyé en el principal impuesto del sistema tributario. Sin embargo, su participa-
cién como porcentaje del PBl aun era muy baja, ya que en 1993 sélo llegaba a ser el
3.86% del PBI, muy por debajo de los niveles aceptables de recaudacién en el nivel

mundial para este tipo de impuesto. La razén de este bajo desempefio era la presen-
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cia de exoneraciones para diferentes actividades econémicas y de regimenes simplifi-
cados incoherentes que distorsionaban la administracién y fiscalizacién de este im-
puesto.

La reforma de 1994 buscé eliminar estas distorsiones, especialmente las exis-
tentes en las regiones de selva y frontera. En particular, la distorsién nacia del hecho
de que las exoneraciones eran otorgadas en funcién del lugar de produccién, inde-
pendientemente del lugar de ventas. Adicionalmente, la existencia de un régimen
simplificado para el IGV con una tasa menor y con un esquema diferente al del crédi-
to fiscal rompia con la cadena impositiva del IGV y con la posibilidad de fiscalizar el
tributo.

Las medidas contempladas en la reforma de 1994 fueron las siguientes:

- Se eliminé el régimen simplificado para el 1IGV.

- Se mantuvo el beneficio de exoneracién del IGV para la regién de selva y fron-
tera, pero se cred la obligacién de que los bienes que se importaran en virtud
del convenio Peruano Colombiano ingresaran al pais por los puertos o aero-
puertos con aduanas habilitadas de la regién.

- Se prorrogaron las exoneraciones comprendidas en los apéndices 1y 11 y se
dieron facultades al Ejecutivo para modificar mediante Decreto Supremo los
bienes y servicios comprendidos en dichos apéndices.

- Se eliminaron las exoneraciones a los espectaculos ptblicos no deportivos y a
los servicios de produccién y fabricacién de bienes cuya venta o importacién
estuviera exonerada del 1GV.

- Se eliminaron las exoneraciones a los contratos de construccion, cuyo finan-
ciamiento se efectuara con recursos del Tesoro Publico.

- Se eliminé la inafectacién a las ventas de oro del productor minero.

- Se modificé la aplicacién del impuesto en cuanto al origen de la obligacién
tributaria, unificdindose el criterio a lo devengado y no a lo percibido. Esta me-
dida motivé la modificacién de la base gravable de los servicios de energia eléc-
trica, agua y desagiie, servicio telefonico, telex y telegrafia.

- Se elimind el monto minimo no afecto al IGV.

Todas estas medidas contribuyeron a mejorar la administracién y fiscalizacién
del 1GV. Sin embargo, no se logré el principal objetivo de la reforma, en lo que se
refiere al 1GV, cual era eliminar las exoneraciones a la zona de frontera; por lo cual se
mantuvo la distorsién con el resto del pais. Esta situacién motivé la creacién del
impuesto municipal adicional en la zona de selva y frontera para compensar las
distorsiones existentes, pero que en realidad sélo contribuyé a generar cuestiona-

mientos legales sobre la constitucionalidad de estas medidas.
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2.3.3 Impuesto Selectivo al Consumo (1SC)

Desde el inicio de la reforma en 1991 se observé una reduccién en los pagos
por concepto de ISC de algunos productos como consecuencia de una serie de prac-
ticas elusivas de contribuyentes importantes, quienes vendian sus productos con
precios subvaluados a empresas fantasmas y posibilitaban, de esta forma, la reduc-
cién del valor de venta y por ende un menor pago del 1SC.

Otra forma de elusién era la reduccién del valor de venta de los productores a
cambio del cobro excesivo por algunos servicios prestados por éstos a sus distribui-
dores, generalmente empresas econémicamente vinculadas a ellos.

Estas practicas elusivas creaban distorsiones y originaban situaciones en las
que incrementos en la produccién y ventas no iban acompafiados con aumentos en la
recaudacién del 1SC en sectores como cervezas, gaseosas y cigarrillos.

Para eliminar estas maniobras elusivas, la reforma de 1994 precisé que la base
imponible estuviera constituida por el precio de venta al consumidor final sugerido
por el productor. Adicionalmente se le asigné a SUNAT la responsabilidad de sefialar
periédicamente un precio de referencia sobre la base de la coordinacién con el pro-
ductor y la constatacién mediante un muestreo de mercado.

La reforma también contemplé la eliminacién de la exoneracién del 1SC al
consumo de petréleo residual 6 producido por las empresas de la industria petro-
quimica del Estado y la posibilidad de pago del 1SC, con documentos cancelatorios
del Tesoro Publico, las adquisiciones de combustible efectuadas por las Fuerzas Ar-
madas y Policiales.

2.3.4 Impuesto a la Renta (IR)

El Impuesto a la Renta que grava los ingresos de las personas naturales se
genera a partir del trabajo dependiente o independiente de profesién u oficio. Para
efectos del impuesto, las rentas se clasifican en cinco categorias.

El impuesto antes de la reforma se aplicaba a la renta neta global en una escala
de cinco tramos de renta en funcién de los ingresos y con tasas que oscilaban entre
6% y 37% . Para determinar el impuesto por pagar, se deducia un conjunto de crédi-
tos también en funcién de la UIT —Unidad Impositiva Tributaria y el nimero de
cargas de familia del contribuyente. En el caso de rentas de quinta categoria, los
pagos son mensuales a través del sistema de retenciones por parte del empleador.

La realidad del impuesto a la renta de personas naturales demostraba que se
trataba de un impuesto de baja recaudacién y muy complejo, lo cual generaba el uso de
practicas elusivas como consecuencia de la globalizacién de las rentas de diferentes
categorfas. Asi, se podian observar casos en los que dos contribuyentes que tenfan la

misma obligacién tributaria terminaban tributando de manera diferente por efecto de la
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compensacién de las rentas por distintas categorias, y porque podian deducir el impues-
to minimo a la renta del impuesto que resultara de aplicar la escala a la renta global.

Adicionalmente, las rentas que generaban las empresas unipersonales, conside-
radas personas naturales, eran de dificil control; por ello se daba el caso que, al simu-
lar pérdida en la empresa, se podia eludir el pago de su renta al globalizarla.

Para subsanar estas dificultades, la reforma determiné que las ELRL. y las
S.R.L. fueran consideradas para efectos tributarios como personas juridicas. Por
tanto, debian tributar de acuerdo con el régimen de las Personas Juridicas. De esta
forma, también se es consistente con la legislacién comercial. De igual manera las
empresas unipersonales recibiran un tratamiento similar al de las E.ILR.L. y S.R.L. Por
tanto, las rentas que generen estas empresas (tercera categoria) tributaran de acuer-
do con el régimen de las Personas Juridicas.

Las personas naturales determinaran su renta global consolidando las rentas de
primera, segunda, cuarta y quinta categoria; para determinar el impuesto debera
aplicarse la escala progresiva para las personas naturales.

Las rentas de otra indole que generen las empresas unipersonales, provenientes
del capital afectado al patrimonio de la empresa, seran consideradas rentas de tercera
categoria.

Las rentas de las Sociedades Civiles de Responsabilidad Limitada, como las de
las Asociaciones Civiles de Profesionales serdn consideradas rentas de tercera catego-
ria.

Se mantiene el derecho de las personas naturales no domiciliadas que generan
rentas de cuarta categoria por la prestacién de servicios a no estar obligadas a cum-
plir con los requisitos establecidos por el reglamento de comprobantes de pago.

Se elimina el beneficio que tienen los trabajadores afiliados a las Administrado-
ras de Fondos de Pensiones de deducir, para efectos del Impuesto a la Renta, sus
aportes obligatorios y voluntarios. Estd exceptuado el aporte voluntario en la parte
que excede del 20% de la remuneracién asegurable.

Otro punto importante de la reforma fue reducir los tramos de las tasas del
impuesto a la renta. Asi, se modificé la escala de tasa actual del impuesto a la renta

para personas naturales por la siguiente:
Cuadro No. 1

ESTRUCTURA DE TASAS

Renta neta anual Tasa
Hasta US$6,250 (S/.12,500) Tramo inafecto
De US$6,250 (S/.12,500) hasta US$42,000 (S/.84,000) 15%
Mas de US$42,000 (S/. 84,000) 30%
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Asimismo, se eliminaron las deducciones y los créditos vigentes para las rentas
de personas naturales; en su lugar, se aplicaria una deduccién fija y constante para
todos los contribuyentes, ascendente a US$6,250 anual (S/.12,500) .

En lo referente al impuesto a la renta para personas juridicas, este impuesto
grava las rentas provenientes de la aplicacién del trabajo, del capital o de ambos en
conjunto, asi como las ganancias y beneficios. Antes de la reforma se aplicaba para el
caso de personas juridicas domiciliadas una tasa de 30% sobre su renta neta, mien-
tras que para las no domiciliadas las tasas variaban segtin el tipo de renta. En rela-
cién a los sistemas de pagos a cuenta, existen dos regimenes, uno denominado Régi-
men General y otro Régimen Simplificado. En ambos casos para personas juridicas se
efecttian pagos a cuenta mensuales y un pago anual de regularizacién.

Para el Régimen General existian tres sistemas de pagos a cuenta, y las empre-
sas debian acogerse a uno de ellos en forma excluyente a lo largo de todo el ejercicio
gravable. Por el sistema de pagos A, la renta imponible se determinaba en funcién de
los balances mensuales de la empresa; por el sistema B, el pago a cuenta se determi-
naba aplicando un coeficiente (que estd en funcién de lo pagado en el ejercicio ante-
rior) sobre los ingresos mensuales; el tercer sistema, C, se aplicaba cuando se obte-
nian pérdidas o cuando no existia informacién pasada, se asumia un coeficiente fijo
de 2% sobre los ingresos netos mensuales.

Los sistemas de pagos a cuenta vigentes eran, ademas de numerosos, complejos
para su determinacién, lo cual dificultaba el cédlculo por parte del contribuyente y la
labor de fiscalizacién por parte de la administracién.

Si bien el Sistema de Balances puede considerarse el criterio mas “real” para
gravar la renta de las Personas Juridicas, éste permite a muchas empresas acomodar
sus balances. Esto dltimo dificulta tremendamente la labor de fiscalizacién de la
SUNAT. El sistema deberia recoger principalmente los siguientes criterios: simplici-
dad y exactitud, es decir que los pagos a cuenta por realizar guarden concordancia
con el impuesto que en definitiva les corresponda pagar por todo el ejercicio.

En este sentido, si bien el sistema A de pagos a cuenta para personas juridicas
cumple con el principio de exactitud, ya que grava sobre la utilidad neta generada en
el mes, de un lado, puede ser acomodada y, de otro, no cumple con el principio de
simplicidad, debido a que acogerse a este sistema supone la preparacién mensual de
balances mas los ajustes por inflacién, lo cual no resulta sencillo ni claro para mu-
chas empresas. Estas inconveniencias se reflejan en la menor preferencia que tiene
dicho sistema. Considerando que los Principales Contribuyentes Nacionales poseen
capacidad econémica y recursos humanos por encima del promedio del “resto de
contribuyentes”, se observa que sélo un 28.8% de dicha muestra se acogié al sistema
A, mientras que por lo menos 63.6% se acogi6 al sistema alternativo (B o C).

Respecto a los sistemas B y C, ambos tienen en comun, por un lado, el hecho
de ser simples, y de efectuar y verificar y, de otro lado, el hecho de que parten de

presunciones aproximadas del impuesto que se generara en el ejercicio. La exactitud
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de la presuncién resultara de comparar el total de los pagos a cuenta con el impuesto
anual o, en otros términos, qué tan pequefio es el pago por regularizacién respecto al
impuesto anual.

Por las consideraciones anteriores, la reforma planted las siguientes modifica-
ciones:

- Mantener la tasa del 30% para las personas domiciliadas.

- Mantener los sistemas de pago a cuenta vigentes con las siguientes modifica-
ciones para el caso del sistema A: pueden acogerse al sistema de Balances las
empresas que estdn obligadas a presentar Balances auditados a CONASEV. Para
fines de la SUNAT, las empresas que se acojan al mencionado sistema quedan
obligadas a presentar balances auditados cada tres meses. Para efectos de pago
se mantendria el esquema de pago minimo en funcién de los activos netos de
la empresa.

Para el célculo de la regularizacién anual, se debe mantener la determinacién
del Impuesto a la Renta sobre la informacién consignada en los Balances.

Adicionalmente se eliminé la posibilidad del contribuyente de cambiar de sis-
tema de pago a cuenta durante el ejercicio y el uso libre de las boletas para sustentar
gastos, limitdndolas a un maximo de 1% del valor de los mismos y hasta un tope de
72 UIT anuales.

También se elimind el tratamiento especial de depreciacién (20%) otorgada
sobre las maquinarias y equipos de las empresas adquiridas como activo fijo a partir
del 1 de enero de 1991, asi como el beneficio otorgado a los productores agrarios de
deducir del Impuesto a la Renta, el IGV pagado en sus adquisiciones de bienes y
servicios que no haya sido utilizado como crédito fiscal para el IGV.

Asimismo, se restringié la exoneracién otorgada a los funcionarios y técnicos
de gobiernos extranjeros e instituciones oficiales extranjeras que presten servicios
gratuitos al sector publico nacional, y de instituciones internacionales privadas que
desarrollen gratuitamente actividades de asistencia técnica y social en el pais, sélo
cuando recaigan sobre contribuyentes no domiciliados.

La reforma realizé un avance significativo en la simplificacién del impuesto a la
renta al eliminar el régimen simplificado de este impuesto. La existencia de coeficien-
tes econdmico financieros por actividad econémica hacian que este régimen fuera
sumamente complejo tanto en su aplicacién como en su fiscalizacién. La pequefia
recaudacién de este régimen no justificaba su enorme costo de fiscalizacién, por lo
que su eliminacién fue un definitivo avance en el sistema tributario del pais.

Finalmente, la reforma eliminé el Impuesto al Patrimonio Empresarial —IPE- y
mantuvo el Impuesto Minimo a la Renta. La eliminacién del IPE se fundamenté en que
este impuesto incentivaba el endeudamiento de las empresas como mecanismo de elu-

si6n al pago de sus impuestos. Adicionalmente, la vigencia de un impuesto como el IPE,



180 Jorge Baca

con reducida participacién en la recaudacién y de complicada administracién, no era reco-
mendable dado que era utilizado para reducir la base imponible del impuesto a la renta.

Por el lado negativo, la reforma extendié por un afio la vigencia de la exonera-
cién del impuesto a la renta e IGV a las fusiones y reestructuraciones de las empre-
sas. Esta prérroga generd una ola de fusiones con fines elusivos del pago del impues-
to a la renta que sélo fue subsanada en la reforma de 1998.

2.3.5 Modificacién del Cédigo Tributario

Dentro de este proceso de reforma del sistema tributario, resulté de vital im-
portancia realizar algunos ajustes a las normas del Cédigo Tributario, con el fin de
hacer mas eficaz la labor de la administracién tributaria en el control del cumplimiento
de obligaciones tributarias, e incentivar a los deudores tributarios a que cumplieran con
sus obligaciones voluntariamente.

De esta forma, varios de los ajustes se dirigieron a actualizar las Tablas de
Multas y Sanciones con el propésito de incluir aquellas infracciones que no se encon-
traban contempladas en su momento. Asimismo, se tuvo en cuenta que la adminis-
tracién tributaria no podia pretender incrementar la recaudacién a través de la co-
branza de multas, sino que éstas debian tener un efecto disuasivo en el comporta-
miento de los deudores tributarios, por lo que se hizo extensivo el régimen de incen-
tivos a todos los tipos de infracciones sancionados con multa y se elevé el porcentaje
de rebaja por subsanaciones.

Las modificaciones implantadas también buscaron optimizar los costos de la labor
administrativa, por lo que se simplificaron varias actuaciones de la administracién tribu-
taria en el campo de las notificaciones de valores, solicitudes no contenciosas, declara-
ciones rectificatorias y compensaciones.

2.4 Lla reforma tributaria de 1997-1998

Las reformas de 1991 y 1994 significaron extraordinarios avances en la simplifi-
cacién de la estructura tributaria del pais. El numero de impuestos, exoneraciones y
regimenes especiales fue reducido drasticamente, con lo cual se facilité la labor de la
administracién tributaria. Sin embargo, a fines de 1996, se observé un estancamiento
en los niveles de recaudacion de los principales impuestos: renta e IGV.

A su vez, existia consenso entre los agentes econémicos sobre la necesidad de
reducir o eliminar algunos impuestos o contribuciones antitécnicos que limitaban la
generacion de empleo y la productividad de las empresas.

En este contexto, se opté por una politica tributaria que priorizara el aumento
de la recaudacién de los principales impuestos sin recurrir a la elevacién de sus tasas

y, al mismo tiempo, la reduccién o eliminacién de impuestos que afectaran a la pro-
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ductividad de las empresas pero salvaguardando el equilibrio fiscal, es decir, mante-
niendo el nivel de ingresos.

Esta reforma se realizé en forma progresiva. Por un lado, se contemplé la
mejora de los sistemas de fiscalizacién y recaudacién en las diferentes categorias de
impuestos, aunque con especial relevancia en la mejora de la recaudacién del 1IGV.

Por otro lado se analizé cada uno de los impuestos para mejorar su adminis-
tracién. En particular se identificaron posibles mejoras a través de la eliminacién de
exoneraciones y regimenes elusivos.

Los primeros pasos se dieron en el perfeccionamiento del 1SC: se pasé de im-
puestos ad valorem a impuestos sobre el volumen. De esta manera no sélo se mejord
la recaudacién al eliminar précticas elusivas, sino que en el caso particular del petré-
leo se independizé el nivel de recaudacién de las fluctuaciones de precios del petréleo
en el mercado internacional.

En el caso del IGV se continué eliminando las exoneraciones y los regimenes
especiales, como fueron los casos de las exoneraciones en la agricultura, especialmen-
te en lo referente a los productos sujetos al 1GV: aztcar, arroz y maiz. Las exonera-
ciones del 1GV y del impuesto a la renta a los productores agrarios con ventas infe-
riores a las 50 UIT siempre han sido una fuente de elusién para los comercializadores
de arroz pilado, azucar refinada y maiz en grano.

Por razones politicas no se logré la eliminacién del régimen de las 50 UIT,
originario de las maniobras elusivas. Sin embargo, para eliminar el uso indebido de
este régimen por parte de los comercializadores, se dictaron normas que restringie-
ron el uso de los beneficios a sélo los productores agrarios. Adicionalmente en el caso
del aztcar, por intermedio de un procedimiento administrativo, se obligé a depositar
en el Banco de la Nacién el 10% del valor de las ventas a cuenta del pago del IGV
para todo movimiento fuera de los ingenios azucareros. Esta medida permitié mejo-
rar la recaudacién del IGV en este sector.

Paralelamente al aumento de la recaudacién se dictaron una serie de medidas
destinadas a disminuir la carga impositiva sobre las empresas. En este sentido se
redujeron sucesivamente las tasas arancelarias, la tasa del impuesto minimo a la
renta, la contribucién al FONAVI, la tasa del impuesto selectivo a los combustibles, lo
que contribuyé a disminuir significativamente los sobrecostos de las empresas.

En general, la reforma tributaria del periodo 1997-1998 se enmarcé dentro de

los siguientes lineamientos:

- Disminuir el numero de exoneraciones y posibilidades de elusién en los dife-
rentes impuestos, en particular la agricultura y la regién de selva y frontera.
- Aumentar la liquidez y disminuir la carga impositiva de las empresas.

- Flexibilizar la normatividad aplicable a los contribuyentes.
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En lo que respecta al primer lineamiento, la dacién de la nueva ley de la ama-
zonia simplificé el gran nimero de regimenes tributarios existentes en la regién.
Aunque, en términos de incremento de la recaudacién la nueva ley no es determinan-
te, si lo es en lo referente a simplificacién administrativa, pues se elimina una serie
de impuestos como el IPM adicional y otros exclusivos de la zona de selva, asi como
también el sistema de devolucién del 1GV.

No obstante, la simplificacién impositiva fue compensada con la eliminacién del
I1SC a los combustibles de la zona de selva alta y un sistema de crédito fiscal para el
IGV en lo referente a las ventas fuera de la zona.

Por otro lado, se eliminaron los beneficios tributarios a las fusiones empresa-
riales. Estos beneficios, que estaban siendo utilizados indiscriminadamente por el
sector empresarial a través de sucesivas prérrogas del mismo afio, fueron finalmente
eliminados por la reforma de 1988.

En lo que respecta al FONAVI, después de una serie de reducciones de la tasa,
esta contribucién fue sustituida por el Impuesto Extraordinario de Solidaridad y se
anuncié que se eliminaria definitivamente en diciembre de 1999. Realmente, se ha
anunciado —una vez mas- su eliminacién sin sustitucién a partir del 2001.

En lo referente al aumento de la liquidez y la disminucién de la carga impositi-
va de las empresas, ademas de la disminucién progresiva del FONAVI hasta su extin-
cién, la reforma contemplé una serie de medidas que incluyeron la reduccién de la
tasa del impuesto minimo a la renta, el cual fue sustituido por un impuesto con
caracteristicas similares denominado Impuesto Extraordinario a los Activos Netos
(IEAN). Este impuesto se redujo de su tasa inicial de 2% a la tasa actual de sélo
0.2%.

Adicionalmente, teniendo en cuenta la especial coyuntura econémica generada
por el Fenémeno del Nifio, la crisis financiera externa y la rusa, se flexibilizé el régi-
men de fraccionamiento tributario otorgado por el Decreto Legislativo N° 848. Esta
flexibilizacion permitié que un conjunto de empresas recuperara sus beneficios.

En lo referente a la flexibilizacién de la normatividad aplicable a los contribu-
yentes, a través de la reforma del cédigo tributario, se simplificé los procedimientos
tributarios con el fin de racionalizar las sanciones a los contribuyentes para hacerlas
menos onerosas a los deudores tributarios. Por otro lado se constituye a la SUNAT
como primera instancia para sanciones de comiso de bienes, cierre de locales e inter-
namiento temporal, con plazos sumarios antes que dichos casos sean conocidos por
el Tribunal Fiscal, permitiendo rectificar errores que se hubiesen cometido.

En cuanto al Derecho Penal Tributario, se privilegia la parte inductiva sobre la
represiva; no hay accién penal si se subsana voluntariamente el pago de la deuda
tributaria y el participe denunciante puede adoptar la calidad de testigo.

En lo que se refiere a los derechos del contribuyente, se ha incorporado una lista
enunciativa de los derechos que le corresponden, tomando como antecedente derechos

similares existentes en otros cdédigos internacionales.
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3 La reforma de la administracion tributaria

Hasta 1988, la administracién tributaria fue un érgano de linea del Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF), que funcionaba bajo el nombre de Direccién General
de Contribuciones (DGC). La gestién de los recursos presupuestales y financieros,
asi como la politica de recursos humanos, dependian enteramente del MEF, toda vez
que el presupuesto era aprobado y ejecutado en funcién de las prioridades estableci-
das por la Oficina General de Administracién de dicho Ministerio. Ademas, como
cualquier dependencia estatal, la DGC estaba sujeta a las politicas de austeridad
cuando surgian dificultades fiscales.

Estas restricciones solian generar ineficiencias en la asignacién de los recursos
financieros del ente recaudador, lo que atentaba no sélo contra la calidad del servicio
sino también contra el profesionalismo y los valores morales de sus funcionarios, a
tal punto que la DGC era vista por la poblacién como una institucién deficiente y
corrupta.

En 1988, mediante Ley No. 24829, el gobierno cambié la estructura de la Di-
reccién General de Contribuciones, y creé la Superintendencia Nacional de Adminis-
tracién Tributaria (SUNAT) como institucién publica descentralizada del sector
economia y finanzas, que contaba con autonomia formal, su propio patrimonio, y que
tenia como ingresos el 2% de los tributos que recaudara.

Sin embargo este cambio fue sélo de forma y no de fondo, pues en realidad
poco cambié con la creacién de esta nueva institucién. Inclusive no se cumplié con el
proceso de evaluacién del personal que la norma de creacién establecia como requisi-
to para incorporar recursos humanos a la institucién. La administracién tributaria
continuaba compartiendo las mismas instalaciones del MEF, los recursos seguian
administrandose inadecuadamente y la corrupcién era un fenémeno extendido.

Si bien la ley de creacién de la SUNAT le asignaba recursos propios, las normas
presupuestales de gasto limitaban una gestion eficiente. La SUNAT tampoco tenia
autonomia en el disefio y la aplicacién de su politica salarial. La realidad indicaba que
sdlo se gastaba la tercera parte del presupuesto asignado.

Lo rescatable de este cambio formal era que se iniciaba un reconocimiento por
parte de las autoridades y de la opinién publica de la necesidad de dotar de autono-
mia a la administracién tributaria.

A partir de la inauguracién del gobierno del presidente Fujimori, la reforma de
la administracién tributaria ha pasado por tres etapas claramente diferenciadas que
corresponden a las necesidades imperantes en el momento a lo largo del periodo
comprendido entre 1990 y 1998. La primera etapa corresponde a los inicios del go-
bierno de Fujimori y obedecié a la necesidad imperante de renovar los cuadros de la

SUNAT para erradicar la corrupcién y desmoralizacién del personal de la institucién.
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Esta etapa fue crucial para la SUNAT y permitié recuperar la imagen de la
institucién frente a la opinién publica. Dicha etapa corresponde al periodo compren-
dido entre agosto de 1990 y fines de 1993, y se caracterizé por la reduccién masiva
del personal de la SUNAT y su reemplazo por personal idéneo, que posefa una nueva
mistica para con la institucién. Asimismo, este periodo se caracterizé por la utiliza-
cién de operativos masivos de fiscalizacién para la generacién de riesgo entre los
contribuyentes, y lograr de esta manera cambiar la conducta evasiva de los contribu-
yentes y mejorar la imagen de la institucién especialmente en un contexto en el que
la SUNAT no contaba aun con los instrumentos tecnoldgicos necesarios para llevar a
cabo una fiscalizacién basada en criterios modernos.

La segunda etapa corresponde al periodo comprendido entre inicios de 1994 y
fines de 1996. Esta etapa se caracterizé por la expansién de la SUNAT a lo largo del
pais, la implantacién de un sistema eficiente de recaudacién, el crecimiento significa-
tivo del niimero de contribuyentes, la consolidacién de la imagen de la SUNAT ante
la opinién publica como una institucién eficiente y honesta, la mejora de los sistemas
de atencidn al contribuyente, y el desarrollo de la conciencia tributaria.

Sin embargo, esta etapa también se caracterizé por la pérdida de eficiencia
operacional, consecuencia del incremento inorganico de personal a lo largo del pais
sin el proporcional aumento de recaudacién. Esta ineficiencia llevé a la necesidad de
incrementar los recursos asignados a la SUNAT via la asignacién adicional del 2% de
los ingresos por 1GV recaudado por Aduanas. Esta ineficiencia se origind en los signi-
ficativos retrasos y continuos cambios de las prioridades en la implementacién de los
sistemas informdticos en las dreas de fiscalizacién y control de la deuda. Adicional-
mente contribuyé a esta ineficiencia, una deficiente estructura organica de la institu-
cién que priorizé la labor administrativa a la operativa.

La tercera etapa corresponde al perl'odo 1997-1998. Esta etapa se caracterizo
por una mejora significativa en la eficiencia de la institucién, producto de la evalua-
cion y reduccién de mas de 800 funcionarios como consecuencia de un anilisis de la
mas apropiada estructura orgénica de la institucién y el verdadero dimensionamiento
y funciones de la administracién tributaria. Asimismo, esta etapa se ha caracterizado
por una renovacién tecnolégica en las dreas de fiscalizacién y recaudacién que ha
permitido mejorar significativamente la eficacia y la eficiencia de la institucién.

En las secciones siguientes se presentan los principales logros de cada una de
estas etapas del proceso de reforma de la administracién tributaria. Esta descripcién
permitira analizar cédmo el proceso de reforma de la administracién tributaria ha ido

acompanando a las reformas de politica tributaria a lo largo de estos afios.
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31 Lla reforma de la administracién tributaria en el periodo 1990-1993
311 Ellogro de la autonomia

El gobierno que asumié funciones en julio de 1990 decidié corregir las distorsio-
nes econdmicas que enfrentaba el pais; para ello, asigné un rol prioritario a la reduccién
del déficit fiscal a través del aumento de los ingresos. Para lograr este objetivo se reco-
nocié como fundamental la implementacién de una reforma tributaria. En este contexto,
en marzo de 1991, se puso en marcha el proceso de reforma de la administracién tribu-
taria, con el reconocimiento por parte del gobierno de la necesidad de una autonomia
efectiva en la gestién y toma de decisiones de la SUNAT.

Dos elementos concurrieron para lograr la autonomia efectiva: de un lado el
apoyo politico, el cual se dio en las mas altas esferas del gobierno, apoyo que era com-
partido por la mayor parte de partidos politicos y por la opinién publica; y, de otro
lado, la conformacién de un equipo de profesionales que debia asumir la conduccién de
la institucién. Es importante anotar que este equipo de profesionales provenia, en gran
parte, del Banco Central de Reserva, que era el organismo auténomo mas importante
del pais, de modo que habia una experiencia personal respecto de la gestién auténoma.

3.1.2 Ingresos propios
La Ley 24829 autorizé a la SUNAT los siguientes ingresos:

- El 2% de todos los tributos que administra y cuya recaudacién sea ingreso del
Tesoro Publico.

- El 0.2% de la recaudacién de tributos cuya administracién se le encargue y que
no constituyen rentas del Tesoro Publico.

3.1.3 Nueva estructura orgdnica

El nuevo estatuto de la SUNAT, aprobado por Decreto Supremo No. 032-92-EF
el 18 de febrero de 1992, norma su naturaleza, finalidad y funciones generales, y
establece una estructura orgénica basica, la que sélo ha experimentado algunos cam-
bios (tales como la incorporacién de una Intendencia de Operaciones). En la estruc-
tura puede destacarse la alta direccién, compuesta por el superintendente y su adjun-
to; érganos de linea, compuesto por cinco intendencias nacionales: administracién,
juridica, desarrollo tributario, informdtica y operaciones; 6rganos descentralizados,
compuestos por intendencias regionales y oficinas zonales; y érganos de apoyo: secre-
tarfa general, secretaria de planeamiento, Instituto de Administracién Tributaria

(capacitacién) y control interno.
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314 Recursos humanos

La nueva administraciéon de la SUNAT elaboré un plan detallado de reformas,
que buscaba el incremento de la recaudacién y la ampliacién de la base tributaria, a
través de la simplificacién del sistema tributario existente y el aumento de las accio-
nes de fiscalizacién. Se diagnosticé, sin embargo, que el éxito del plan requeria de
una previa reorganizacién institucional, que pasaba por un cambio radical en la
politica de recursos humanos.

En tal sentido, en abril de 1991, se comenzé a aplicar un plan de racionalizacién
de recursos humanos y se definié una nueva politica salarial. El plan consistia, basi-
camente, en la evaluacién de los 3,150 empleados con que contaba la SUNAT en ese
entonces, de los cuales el 66% trabajaba en Lima y el 33% restante lo hacia en pro-
vincias. Sélo permanecerian en el organismo aquellos que aprobaran el proceso de
evaluacién técnica y psicotécnica.

Alternativamente, los empleados podian optar por renunciar a la institucién,
para lo cual se les ofrecia programas de incentivos econémicos que eran menos
atractivos para los profesionales. Un total de 1,850 empleados (59% del total) se
acogié a estos programas de renuncias voluntarias; en tanto que 500 fueron des-
aprobados en los exdmenes de evaluacién (16% del total). La aplicacién del plan
significé la reduccién del personal en un 75%; es decir que permanecieron en la
SUNAT 800 empleados, en su mayor parte profesionales.

La segunda etapa del plan consistié en aprobar el nuevo régimen laboral del
personal de la SUNAT. Desde 1991, esta administracién tributaria esta facultada para
contratar personal bajo el régimen laboral del sector privado, lo cual le ha permitido
ofrecer remuneraciones competitivas con las del sector privado, y abrir la posibilidad
de atraer profesionales calificados y honestos. Asi, la remuneracién promedio de la
SUNAT, que a setiembre de 1991 era de US$65 por mes, pasé a ser US$635 en julio
de 1992, y aproximadamente US$2,000 a la fecha.

Es importante destacar que la SUNAT cuenta con el Instituto de Administra-
cion Tributaria (IAT), organismo que tiene a su cargo las tareas de capacitacién y
adiestramiento del personal. Entre las principales tareas realizadas por el IAT en este
campo pueden mencionarse las siguientes: a) capacitacion del personal que ingresa a
la SUNAT; y b) capacitaciéon y adiestramiento del personal asignado a la realizacién
de los operativos y el manejo de los sistemas desarrollados.

De otro lado, el sistema de administracién de personal, que rige la carrera
laboral, esta constituido por los siguientes grupos ocupacionales: directivos, funciona-

rios principales, personal profesional especializado y personal de apoyo.
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3.2 Lla reforma de la administracién tributaria en el periodo 1994-1996
3.2.1 Implementacién de sistemas bésicos

La nueva administracién opté por priorizar la automatizacién a través de
médulos descentralizados, en lugar de centralizar la informacién en un ordenador de
grandes dimensiones; esta opcién presentaba la ventaja de permitir el desarrollo a
través de una “arquitectura abierta”.

i. Establecimiento del Registro Unico de Contribuyentes (RUC)

Antes de la reforma no se contaba con un directorio de contribuyentes actuali-
zado; el padrén existente contenia 5,062,000 libretas tributarias, documento que se
habia convertido en un documento de identidad. La nueva administracién de la
SUNAT decidié implementar, en setiembre de 1992 (Decreto Ley N° 25734), un nue-
vo sistema que sélo permitiera la inscripcién de aquellos sujetos alcanzados realmen-
te por las normas tributarias. El nuevo sistema de Registro Unico de Contribuyentes
-RUC comenzé a funcionar desde la segunda mitad de 1993.

El RUC retine tres caracteristicas fundamentales: unicidad, suficiencia y dina-
mismo. Es tinico en el sentido de que incluye la totalidad de los sujetos que resulten
contribuyentes de acuerdo con la legislacién tributaria. Es suficiente porque contiene
los datos generales necesarios para identificar al contribuyente y a sus representantes
legales, el tipo de actividad econémica que realiza y los tributos a los que est afecto.
Finalmente, el RUC es dindmico puesto que se actualiza permanentemente, tanto por
accién del propio contribuyente como por las acciones que genere la propia adminis-
tracion.

ii.  Establecimiento del nuevo reglamento de Comprobantes de Pago (CP)

Si bien ya existia una norma que regulaba el otorgamiento de comprobantes de
pago (D.S. 182-89-EF), ésta sdlo se limitaba a sefalar los datos minimos que debia
consignarse en ellos. Ademds, la administracién realmente no ejercia un control
sobre los mismos, pues se limitaba a tomar conocimiento posterior de los hechos,
mediante las declaraciones juradas que presentaban los contribuyentes.

A través del Decreto Ley N° 25632, de julio de 1992, se dispuso establecer un
nuevo régimen de emision de Comprobantes de Pago (facturas, notas de venta, reci-
bos por honorarios profesionales, tickets o boletos emitidos por maquinas registrado-
ras, liquidaciones de compra, etc.), el cual fue reglamentado por Resolucién de Super-
intendencia N° 067-93 EF/SUNAT. El sistema permite contar con unicidad en la
utilizacién de los comprobantes de pago para cada tipo de transaccién del IGV (venta

final o venta intermedia) o de la prestacién de servicios profesionales. Adicionalmen-
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te, el sistema es obligatorio en cuanto a la emisién del comprobante y la autorizacién
de impresién.

iii.  Sistemas de recaudacién

Antes de la reforma, tareas propias de la administracién, tales como el sistema
de recaudacidn, el fraccionamiento de tributos, la cobranza coactiva, eran desarrolla-
das por organismos ajenos a la misma, por ejemplo el Banco de la Nacién. La nueva
administracién opté por la instalacién de dos sistemas de recaudacién, los mismos
que fueron establecidos en funcién de la importancia fiscal de los contribuyentes:

- Sistema de Recaudacién de Principales Contribuyentes (PRICOS)
- Sistema de Recaudacién para Medianos y Pequefios Contribuyentes
(MEPECOS), a través de la red bancaria

La principal diferencia entre estos dos sistemas radica en lo siguiente: en el
sistema PRICOS, la captura y procesamiento de datos declarados se hace en linea
(tiempo real), con lo cual es posible contar con informacién validada en el momento;
en la Red Bancaria, en cambio, la captura y procesamiento se hace en batch o por
lotes, lo cual significa que la informacién no estd disponible en el momento, pues
primero tiene ser que centralizada y procesada antes de poder ser utilizada.

- Sistema de Control de los Principales Contribuyentes

Se ha desarrollado el Sistema SIRAT, que controla tanto a los Principales Con-
tribuyentes Nacionales como a los PRICOS de cada dependencia descentralizada de la
SUNAT. Este sistema garantiza la calidad de la informacién desde el momento en
que es capturada, verificada y reliquidada en linea; se hace un control de saldos
deudores y de infracciones, se corre un proceso de omisos a la presentacién al final
de los dias de vencimiento.

Los principales contribuyentes utilizan el mismo sistema de Registro (RUC) y
de Comprobantes de Pago implementado en los Medianos y Pequefios Contribuyen-
tes en el nivel nacional. Asi también existe un control de valores (Ordenes de Pago,
Resoluciones de Determinacién, Resoluciones de Multa), el cual permite la oportuna

emisidn y control de los mismos en sus diferentes etapas administrativas.
- Sistema de Control de los Medianos y Pequefios Contribuyentes: red bancaria
Hasta el mes de febrero de 1992, la tarea de recepcién de pagos directos de

tributos que realizaban los contribuyentes sélo podia ser delegada a la banca comer-

cial por el Banco de la Nacién. En dicho mes se dispuso que la SUNAT pudiera
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suscribir convenios con entidades del sistema financiero nacional, lo cual permitié
que esta administracién tributaria comenzara a desarrollar un nuevo sistema de
recaudacién con la participacién de la red bancaria.

En la actualidad, los Medianos y Pequefios Contribuyentes cuentan con un
sistema de captura de Declaraciones y Pagos a través de la red bancaria, el cual reali-
za validaciones iniciales al momento de la captura y otras en batch; luego se hace un
proceso de depuracién teniéndose previsto un sistema de correccién y de modifica-
cién de datos.

3.2.2 Generacién de riesgo

El plan estratégico de la nueva administracién preveia la realizacién de audito-
rias répidas, de corto plazo, orientadas a fiscalizar un gran ntimero de contribuyen-
tes, para que la comunidad percibiera que la SUNAT ejercia su funcién de control y
que el riesgo de ser sancionado comenzaba a aumentar peligrosamente. Se buscaba
que los contribuyentes mostraran un mejor cumplimiento tributario y que, conse-
cuentemente, se produjera un incremento de la recaudacién.

Se disefié asi un conjunto de operativos de fiscalizacién masiva, denominados
"primaveras”, en las zonas de venta ambulatoria mas conocidas de la capital. El objeto
de primavera 1, operativo ejecutado en el mercado Mesa Redonda, fue dejar un men-
saje claro respecto al fin de la impunidad del contrabando. El propésito de Primave-
ra 11, operativo en los mercados Polvos Azules y Polvos Rosados, fue pedagégico, pues
se traté de que los ambulantes se incorporaran al sector que tributa a través del
régimen simplificado (RUS). En el operativo Primavera I, en el Jr. Gamarra, la
SUNAT buscé, a través del control de la facturacién y el pago del IGV, mejorar la
presién tributaria en el corto plazo.

Adicionalmente a este instrumento masivo se disefié6 un programa de cruce de
informacién (Confrontacién de Operaciones Autodeclaradas - COA), el cual permite
seleccionar los principales compradores del pais, a los cuales se les solicita el detalle
de sus compras; de esta forma se identifica a cada uno de sus proveedores y las
operaciones realizadas con ellos. Esta informacién se organiza informaticamente por
proveedor y, para cada uno de ellos, se determina un nivel estimado de ventas. Esta
informacién es contrastada con la que el proveedor presenté a la SUNAT; asi es
posible detectar estos agentes econdmicos, ventas omitidas o, en el caso de los infor-
mantes o compradores, adquisiciones no sustentadas. Este esquema se basa en un
amplio programa informatico de cruce de informacién que permite su aplicacién con
un alcance significativo en el nivel de las transacciones sujetas al impuesto al valor

agregado. El sistema se esta aplicando en la SUNAT desde 1993.
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3.2.3 Mejora en el servicio y atencién al contribuyente y desarrollo de conciencia
tributaria

Con el propésito de atender al contribuyente se implementé un esquema de
atencién personalizado para los principales contribuyentes; para el resto se acondi-
cionaron locales especiales y se preparé personal adecuado con el fin de atender
trémites de registro y comprobantes de pago y consultas de los contribuyentes. Asi,
se generaron Plazas SUNAT en todo el territorio nacional.

La nueva administracién también se preocupé especialmente de generar una
nueva actitud en el contribuyente, para lo cual se buscé que el acto de tributar fuera
institucionalizado como un valor que forma parte de la cultura del pais. En tal sen-
tido, ademas de las campafias publicitarias, la administracién tributaria coordiné con
el Ministerio de Educacién la implementacién en las escuelas del programa “Tributa-
cién en la escuela”, cuyo propdsito era difundir los temas tributarios entre los alum-
nos del nivel secundario. Asimismo, desde la segunda mitad de 1994, se puso en
marcha un novedoso concurso de comprobantes de pago entre los colegios del pais,
que consiste en recolectar la mayor cantidad posible de comprobantes de pago. La
SUNAT busca crear, en los nifios y jévenes, el habito de exigir comprobantes de pago,
asi como inducir a los padres a que los soliciten cuando realizan sus compras.

Asimismo, se han implementado las SUNATHONES, que son maratones de
informacién, educacién y orientacién, dirigidas al ptblico en general, donde se mues-
tra, de la manera mas amena posible, el sentido de la tributacién y el aporte que
constituye para la sociedad.

3.3 Lla reforma de la administracién tributaria en el perfodo 1997-1998

El mes de febrero de 1997 marcé un cambio sustancial en una institucién que,
si bien se habia convertido en una de las mas eficaces y eficientes del pais, requeria
de importantes ajustes que la actualizaran con respecto a los cambios internacionales
mas recientes ocurridos tanto en la organizacién del trabajo como en el desarrollo
tecnoldgico.

Luego de un diagndstico concienzudo, la nueva administracion de la SUNAT
decidié implementar medidas correctivas en ambos aspectos, las mismas que sirvie-
ron de base para la aplicacién de nuevas estrategias en el campo de la recaudacién y
de la fiscalizacion.

3.31 Reorganizacién del trabajo
El diagndstico realizado sobre el tema de recursos humanos y organizacién del

trabajo determiné que la implementacién de ajustes, no sélo en la estructura organi-

ca de la institucion, sino también en las funciones y el adecuado dimensionamiento
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de ésta, era una necesidad impostergable. Al respecto, las cifras eran bastante elo-
cuentes.

Al iniciarse la reforma de la SUNAT durante 1990-1991, el personal se redujo a
800 personas, de los 3,150 que trabajaban en la época de la DGC. Al incorporarse la
nueva administracién, el nimero de personas habia superado el nivel previo a la
reforma, pues se elevé a 3,800 aproximadamente.

El sobredimensionamiento del personal estaba conduciendo no sélo a una
pérdida de eficacia en el accionar de la institucién, sino también a una menor eficien-
cia, ya que las inacciones se hacian cada vez a un mayor costo administrativo. De
haber continuado con esa tendencia, el 2% de la recaudacién que le correspondia a la
SUNAT por recaudar y administrar impuestos no habria sido suficiente ni para cu-
brir el costo de la planilla. Se partié de la premisa de que, si la institucién no
contaba con remuneraciones que estuvieran, por lo menos, en el nivel de mercado,
primero, se irian los mejores cuadros y, segundo, comenzaria a fomentarse -nueva-
mente- actividades de corrupcién, lo cual debia evitarse a toda costa.

Luego de una exhaustiva e imparcial evaluacién del personal, la Institucién tuvo
que prescindir, en 1997, de los servicios de aproximadamente 800 personas. Esta
medida es el resultado de un andlisis que se llevé a cabo en dos niveles. En un pri-
mer nivel, se definié una nueva estructura organica, mas dindmica, mas horizontal,
con menos jefaturas y, consecuentemente, menor necesidad de secretarias, conserjes y
choferes. Un segundo nivel consistié en examinar las funciones de cada uno de los
integrantes de esta nueva estructura, lo que dio como resultado la elaboracién de un
nuevo Manual de Organizacién y Funciones. En esta reorganizacién del trabajo
primé el criterio de que la mayor parte de los funcionarios de la SUNAT debia cum-
plir funciones operativas, antes que administrativas, tendencia que habia vuelto a
aparecer en los tltimos afios.

3.3.2 Renovacién tecnolégica

La SUNAT era reconocida, entre sus similares de la regién, como una de las
instituciones mejor dotadas en el aspecto tecnolégico. Sin embargo, una serie de
variables habian limitado que esta capacidad se potenciara aun mas. Asi, por ejem-
plo, el 1égico deseo de hacer bien las cosas en varios campos a la vez habia dejado de
lado la necesidad urgente de priorizar objetivos, sobre todo en una institucién que
trabaja con recursos escasos.

En materia de inversién informatica, la nueva administracién tomé acciones
que han permitido duplicar la capacidad de procesamiento de informacién en térmi-
nos de memoria, velocidad y equipamiento, lo que estd redundando en una mejora
sustancial tanto en la eficacia de la administracién tributaria como en las facilidades

que brinda para el cumplimiento tributario.
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Recientemente se ha adquirido un computador que permitird implementar un
sistema que ya utilizan las tarjetas de crédito, sobre la base del comportamiento
histérico del pago de los contribuyentes, lo que permite detectar cudles son los mas
propensos a evadir y, de esa forma, programar mejor la fiscalizacién.

De otra parte, el avance tecnolégico brinda facilidades para implementar un
sistema de seguridad de la informacién mas avanzado, que protege al contribuyente
frente a un posible mal uso de la informacién que declara. Hoy dificilmente se puede
filtrar informacién de la SUNAT.

3.3.3 Nuevas estrategias de recaudacién y fiscalizacién

Los cambios ejecutados en materia de organizacién del trabajo y renovacién
tecnoldgica se constituyeron en la base fundamental para las nuevas estrategias de
recaudacién y fiscalizacién. El trabajo se ha orientado, fundamentalmente, al objetivo
de ampliar la base tributaria, pero esta vez en el sentido cualitativo del concepto; es
decir, mas que aumentar el nimero de contribuyentes, las acciones apuntan a mejo-
rar el cumplimiento tributario de los mismos.

i. Acciones en el campo de la recaudacién

La nueva administracién ha insistido en la implementacién de estrategias de
recaudacién basadas en la aplicacién de un estricto principio de equidad vertical en
cada uno de los segmentos de contribuyentes. En otras palabras se busca que, en
cada uno de dichos segmentos, se pague impuestos de acuerdo con su verdadera
capacidad contributiva.

Los contribuyentes registrados en la SUNAT pueden ser clasificados, de acuer-
do con su importancia fiscal, en Principales Contribuyentes (PRICOS), Medianos y
Pequetios Contribuyentes (MEPECOS), los del Régimen Especial (RER), los del Régi-
men Unico Simplificado (RUS), y los de cuarta categoria (independientes). Bajo el
principio de la equidad horizontal, la principal preocupacién de la administracién
tributaria se habia estado centrando, en la practica, en lograr que pague mas el seg-
mento de mayores ingresos; se habia descuidado, sin embargo, los niveles de cumpli-
miento y capacidad de pago al interior de cada uno de estos segmentos. En tal sen-
tido, la nueva administracién ha implementado medidas adaptadas a las caracteristi-

cas tributarias de cada segmento de contribuyentes.
PRICOS-remotos

Los Principales Contribuyentes-PRICOS se clasifican en nacionales y regionales,
y han estado explicando el 85% de la recaudacién de la SUNAT. A fines de 1997, los

PRICOS nacionales eran cerca de 2,000; estos contribuyentes efecttian sus pagos en
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la sede central de la SUNAT en Lima; en tanto que los PRICOS regionales en el resto
del pais -cerca de 9,000 a la misma fecha- realizan sus pagos en las correspondientes
Intendencias Regionales de la SUNAT. En el caso de los PRICOS, como ya se ha
sefialado, la Administracién Tributaria conoce en todo momento su comportamiento
y grado de cumplimiento tributario debido al control en linea o tiempo real del que
son sujetos.

El objetivo del sistema PRICO-remoto fue aumentar de 11,000 a 19,000 los
contribuyentes considerados como PRICOS, mediante la incorporacién de aquellos
contribuyentes de mayor importancia fiscal que antes eran considerados como
MEPECOS. De esta manera, la administracién tributaria ejerce un mejor control
sobre los nuevos PRICOS, a la vez que les facilita el cumplimiento tributario. Para
llevar a cabo este esquema se ha ampliado y mejorado el equipamiento informético, se
esta utilizando medios de comunicacién o transferencia modernos, y se han habilitado
locales del Banco de la Nacién para descentralizar los lugares de pago. A inicios de 1999,
el nimero de PRICOS llegé a cerca de 18,500 contribuyentes.

Debe precisarse que el proyecto PRICO-remoto ha permitido también extender
la atencién al resto de contribuyentes, por cuanto los locales son usados no sélo para
la declaracién-pago de los principales contribuyentes, sino también para que funcio-
nen como Plazas SUNAT para el resto de contribuyentes. De esta manera, la inver-
sién efectuada permite tanto la amplificacién del control de la recaudacién, y por
tanto su incremento, como la mejora de la atencién y el servicio al contribuyente.

En términos de recaudacién, cabe sefialar que cuando el contribuyente
MEPECO pasa a la categoria de PRICO sabe que SUNAT lo va a revisar todos los
dias, razén por la cual cambia su comportamiento tributario. De acuerdo con analisis
llevados a cabo por la administracién tributaria, se ha estimado que este traslado de
MEPECO a PRICO redunda en un incremento de 20% en la recaudacién del nuevo
PRICO. De esta manera se pasara a controlar en linea a cerca del 90% de la recau-
dacién, 5 6 6 puntos mas sobre la recaudacién asi controlada hasta antes de la im-

plementacién del sistema PRICO-remoto.
Programa de Control de Omisos a la Presentacién y al Pago-SIDCOT

Este programa estd orientado a la segunda categoria de contribuyentes, los
MEPECOS, que suman aproximadamente 330,000 (incluye 140,000 del RER). Su
principal objetivo es establecer mecanismos y procedimientos de control para reducir
las brechas de declaracién y pago que registran estos contribuyentes.

Los MEPECOS pagan en la red bancaria del pais, y la informacién que declaran
es digitada por los bancos, y toma entre 15 y 20 dias remitirla a la SUNAT. Dada la
gran cantidad de contribuyentes clasificados en esta categoria, su efectivo control
resultaba una tarea dificil y prolongada en el tiempo. Desde setiembre del afio 1997,

sin embargo, se ha implementado el SIDCOT, programa de cémputo que realiza el
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chequeo automatico de estos contribuyentes, con lo cual se obtiene la informacién de
aquellos a los que habria que remitirles la notificacién de una orden de pago que
serfa cobrada por via coactiva o induccién telefénica.

El sistema permite, de un lado, saber quiénes son los omisos al pago y, de otro
lado, conocer a todos aquellos contribuyentes que presentan diferencias entre lo
declarado y lo pagado. El 16 de octubre del afio 1997, la SUNAT inicié, en el nivel
nacional, la notificacién a los omisos a la presentacién y a los omisos al pago. Estos
suman algo mas de 200 mil contribuyentes, el 47% de los cuales estan concentrados
en la capital del pafs. Gracias al nuevo programa se actuara con mayor rapidez sobre
el incumplimiento, y, al mismo tiempo, se lograra que las deudas sean mas maneja-
bles para los propios contribuyentes.

Regimenes especiales

La SUNAT cuenta con dos regimenes especiales de tributacién: el RUS, que
comprende 600,000 contribuyentes, y el RER con 140,000 contribuyentes. Si bien la
administracién tributaria siempre fue consciente de la escasa importancia fiscal del
primer segmento de contribuyentes (su participacién en la recaudacién no alcanza el
0.5% de la recaudacién total de la SUNAT), se habia llegado al extremo de que, por
ejemplo, el costo administrativo de recaudar el RUS estaba por encima de la comisién
percibida por la SUNAT por este concepto.

La nueva administracién adopté una serie de medidas correctivas. En primer
lugar, se ha actualizado la tabla del RUS. Se ha creado una categoria especial, en la
cual se ha reducido a cero el impuesto por pagar para aquellos que venden los pro-
ductos exonerados que aparecen en el Apéndice N° 1 de la Ley del 1GV; al resto de
categorias, en cambio, se les ha actualizado el monto por pagar de acuerdo con la
inflacién. Como consecuencia de ello, se ha pasado de un promedio de S/.7 de pagos
mensuales a un promedio de S/.22 a S/.25 mensuales.

Junto con estas medidas, se han implementado cruces de informacién con el
objeto de detectar a aquellos contribuyentes que se clasificaban en las categorias mas
bajas del RUS cuando en realidad, dado sus niveles de ingresos/ventas, deberian estar
en las categorias superiores. Asi, se ha logrado incrementar la recaudacién de este
segmento de contribuyentes mediante la recategorizacién y la deteccién de evasién,
sin descuidar el objetivo original de este régimen, el que consiste en crear concien-
cia tributaria para que, paulatinamente, se integren al sistema general de tributa-

cion.
ii.  Acciones en el campo de la fiscalizacién

La nueva administracién ha puesto el acento en las siguientes estrategias basi-
cas de fiscalizacién:
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Ampliacién del Programa de Confrontacién de Operaciones Autodeclaradas (COA)

La nueva administracién estd potenciando los cruces de informacién como
instrumento central de fiscalizacién, concretamente mediante la mejora y ampliacién
del COA, que como ya mencionamos se inici6é en 1993.

Estos programas han evolucionado con el fin de contrarrestar los nuevos me-
dios empleados por los contribuyentes para eludir su alcance. Asi, en 1997, se im-
plementé un COA distinto a los anteriores porque, entre otras cosas, cambié la pe-
riodicidad anual por la semestral, con el fin de ganar eficacia. Ello ha permitido de-
tectar las irregularidades en un tiempo mds corto, lo que facilita la labor de cobranza,
puesto que los niveles de evasién no son tan altos y pueden ser afrontados por los
contribuyentes.

Asimismo, una innovacién adicional del COA consiste en que las entidades del
Estado estdn obligadas a informar a la SUNAT acerca de sus proveedores. Luego de
las coordinaciones llevadas a cabo al mas alto nivel del gobierno, el programa se est4
implementando desde fines de 1998, y en una primera etapa involucrard a cerca de
500 entidades estatales. Las compras del sector ptiblico equivalen al 30% de las ven-
tas que declaran las empresas privadas. Ello nos da una idea cercana de la amplitud
que ha cobrado el COA.

Fiscalizacién sectorial

Bajo la nueva administracién tributaria, la fiscalizacion sectorial se ha consti-
tuido en el otro pilar de la fiscalizacién. Consiste en realizar un seguimiento y verifi-
cacién de las transacciones econémicas que llevan a cabo las empresas de un deter-
minado sector en las distintas etapas del proceso productivo. Durante 1997, este
programa se ha aplicado en el sector textil, que era uno de los sectores en los cuales
se habia detectado los mayores niveles de evasién. Ha sido fiscalizado en un 60%,
desde el punto inicial de produccién de la mota de algodén, pasando por los acopia-
dores, desmotadoras, transportistas e hilanderias. Se ha detectado los movimientos
de las principales materias primas y, sobre la base de esta informacién, se ha deter-
minado qué empresas estan evadiendo. La construccién y la pesca seran los préximos

sectores donde se llevara a cabo este tipo de fiscalizaciones.
4. Los resultados obtenidos
A lo largo de estos afios, la SUNAT se ha ido convirtiendo en una institucién

modelo del sector publico, con una gestién que ha contado con la aprobacién de los

distintos sectores de la sociedad. Se ha logrado incrementar la recaudacién, ampliar
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la base tributaria, reducir los niveles de evasién y generar un primer nivel de con-
ciencia tributaria. Para ello se han aplicado procedimientos y sistemas eficientes, se
ha hecho uso de tecnologia de alto nivel y se ha racionalizado tanto la estructura
organizativa como la asignacién de recursos cuando ha sido necesario. Asi, es posible
afirmar que en la SUNAT los procesos de modernizacién han sido aplicados exitosa-
mente. Las bases para ello se generaron en la primera etapa de la administracién y
actualmente se persigue el mismo objetivo, para lo cual se utiliza las mejores y mas
modernas técnicas disponibles. Consideramos sin embargo que este desarrollo difi-
cilmente tiene una meta establecida. Las administraciones tributarias tienen el reto de
perfeccionarse permanentemente y, por lo tanto, continuar con los esfuerzos de
mejorar e innovarse; éste es también el reto de la SUNAT.

A continuacién se presentan algunos indicadores que permiten cuantificar los
resultados alcanzados:

41  Incremento de la recaudacién

A partir del primer semestre de 1991, se inicié la recuperacién de los niveles
reales de recaudacién tributaria, lo cual se reflejé en el importante incremento obser-
vado en la presién tributaria, que pasé de niveles de 9.6% en 1990 a 14.2 % en 1996.
Entre estos mismos afios, la recaudacién tributaria aumentd, en montos reales, de S/.
12,461 millones a S/. 22,404 millones, con lo cual practicamente se duplicé.

La recaudacién real tuvo resultados importantes durante los mismos periodos.
Asi, en el periodo 1991-1993, que se caracterizo por presentar crecimientos modera-
dos basados principalmente en la reforma tributaria del afio 1991, se alcanzé un
crecimiento de 10.5% en el afio 1991, el mayor del periodo. Luego durante los afios
1994 y 1995, los crecimientos reales fueron mayores: 25.4% y 15.0%, respectivamente.
Estos ultimos guardaron relacién directa con la implantacién de los sistemas de
recaudacién por parte de la administracién tributaria entre los afios 1993 y 1994, la
reduccién de los niveles de evasién debido a la presencia de la administracién tribu-
taria, y los niveles de crecimiento sostenido que mostraba la actividad econémica (ver
anexo No. 2).

En el caso de la presién tributaria, se observa el mismo patrén, pues se observa
un comportamiento positivo desde la reforma de 1991. Asi, de niveles de 9.6 en 1991
se han alcanzado, a la fecha, niveles cercanos al 14% desde 1996. Cabe destacar que
esto niveles demuestran un esfuerzo importante de la administracién tributaria, no
obstante las continuas reducciones de impuestos que se han llevado a cabo en los
ultimos afios (ver Anexo No. 2).

Un aspecto que vale la pena resaltar, y que ha sido un hecho importante de los
procesos de reforma, es la modificacién de la estructura de impuestos, la cual dejé de
depender de los impuestos selectivos. Remontdndonos a inicios de la década de los

noventa, se puede apreciar que en 1990 los impuestos selectivos (1ISC) representaban



El ancla fiscal: la reforma tributaria 197

cerca del 40%, mientras que el 1GV y el impuesto a la renta representaban sélo el
14% y el 6%, respectivamente. Hoy esta situacién ha cambiado drdsticamente: en
1998 el 1SC representé menos del 15% mientras que el IGV y el Impuesto a la Renta
han pasado a un nivel de 45% y 23% respectivamente; es decir, mas de un tercio de
la recaudacién se concentra en estos impuestos (ver Anexo No. 3).

4.2 Ampliacién de la base tributaria

Una de las principales preocupaciones de la Administracién Tributaria ha
consistido en la ampliacién de la base tributaria. Hacia el mes de diciembre de 1998,
el nimero de contribuyentes que presentaban declaracién mensual se habia incre-
mentado en 177%, con respecto al mes de julio de 1993 (fecha de implementacién del
Sistema RUC), con lo cual aumentaron de 580 mil a 631 mil. En este mismo periodo,
los contribuyentes que efecttian pagos se incrementaron de 143 mil a 426 mil, lo que
significaba un crecimiento de 197%.

Asimismo, la administracién tributaria se ha preocupado por mantener depu-
rado el padrén de contribuyentes con el fin de mejorar la eficiencia en el control
tributario. Para ello se instalé el proceso informatico a través del cual se depura en
forma permanente el padrén de contribuyentes inscritos; en él se mantienen sélo a
aquellos que ejercen actividad econémica y que por lo tanto tienen obligaciones
tributarias. Utilizando el proceso mencionado se efecttio una primera baja en el mes
de setiembre de 1998, a partir del cual el proceso se realiza mensualmente; en 1998
se dio de baja a cerca de 250,000 contribuyentes.

4.3 Combate a la evasién tributaria

Las acciones de fiscalizacién de la SUNAT se basaron en la creacién de riesgo a
través de estrategias de control de la evasién en el pago de impuestos y la deteccién
de formas de elusién tributaria. En tal sentido, se ha valido del COA iniciado en 1993.
El COA ha sido para la SUNAT una valiosa herramienta de verificaciéon de las com-
pras y ventas de los grandes contribuyentes, pues permite detectar omisiones al
comparar las compras de unas empresas con la informacién declarada como ventas
por sus proveedores.

El programa se estd aplicando desde 1993 con resultados muy favorables. En
1993 se solicité informacién a 600 principales contribuyentes, los cuales brindaron
informacién de 59,000 proveedores. En 1998, el COA se extendié a 2,500 empresas

informantes que presentaron informacién de 140 mil contribuyentes.
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Adicionalmente, se han aplicado otros programas de cruce de informacién que
permitieron detectar el incremento indebido en el monto de los gastos producto de
compras destinadas al consumo familiar, subvaluacién significativa de ventas, entre
otros casos.

4.4 Fortalecimiento de la atencién al contribuyente

Una de las principales preocupaciones de la SUNAT ha consistido en generar
los mecanismos que permitan ofrecer un eficiente servicio a los contribuyentes. En
ese sentido se brinda atencién descentralizada a los contribuyentes en lugares espe-
cialmente adecuados para tal fin, denominados Plazas SUNAT. Esta experiencia fue
replicada en el nivel nacional. Como ya se mencioné, en el caso de Lima, el programa
PRICO-remoto ha permitido contar con 5 Plazas SUNAT, mientras que hasta media-
dos de 1997 sélo se contaba con una Plaza.

Otro punto importante ha sido la implementacién en Lima del Sistema de
Respuesta Automatica SUNAT CONTESTA. Se trata de un sistema pregrabado que
tiene por finalidad proporcionar a los contribuyentes informacién tributaria cuando
realizan una llamada a la Central Telefénica de Orientacién. Ademds, si el contribu-
yente asi lo desea puede solicitar el envio de la informacién por fax.

5. Las tareas pendientes
51  Tareas pendientes en politica tributaria

A pesar de los significativos resultados obtenidos por la administracién tributa-
ria en los tltimos ocho afios, los niveles de presién tributaria atin se encuentran por
debajo de los niveles aceptables en el contexto internacional. Esta situacién se agrava
aun mas cuando se ha establecido por ley que a finales del 2000 se eliminara definiti-
vamente el ex FONAVI, ahora denominado Impuesto Extraordinario de Solidaridad.

Ante esta situacién es necesario analizar cémo el gobierno va a reemplazar esta
fuente de ingreso cercana al 1% del PBI, puesto que las necesidades de recursos para
obras sociales no pueden ser desatendidas en estos niveles de magnitud.

En un contexto de crisis internacional y recesién interna y sobre todo en un
afio pre-electoral, la posibilidad de incrementar las tasas del impuesto a la renta, el
ISC o la tasa del IGV no es viable politicamente. Por otro lado, la posibilidad de
crear un nuevo impuesto -si bien es una opcién que no se debe descartar- también
tendria su costo politico.

Dadas estas restricciones y tomando en cuenta que las negociaciones con el
FMI estaran centradas en la necesidad de generar nuevos ingresos para equilibrar las

cuentas fiscales, sobre todo si se considera que la percepcién del FMI es que el pais
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aln necesita mantener un nivel de gasto fiscal para atender las demandas de infraes-
tructura y gasto social que nuestra realidad exige, sera necesario plantear formas
imaginativas de asegurar nuevos ingresos.

Incluso partiendo de la premisa de que las negociaciones con el FMI llegaran a
un acuerdo sobre el nivel de déficit global para el afio 1999, dicho acuerdo dificilmen-
te incluird un nuevo incremento del déficit para el afio 2000. Lo mas probable es que
en el acuerdo se incluya una progresiva reduccién del déficit global a partir del afio
2000. En este escenario la necesidad de encontrar resultados de politica tributaria
que aseguren el nivel de ingresos se convierte en primera prioridad.

En este contexto, y sobre la base de la experiencia internacional, los niveles de
recaudacién de los principales impuestos del pais aun estdn por debajo de los estan-
dares internacionales; por lo tanto, un andlisis profundo de las causas de este fené-
meno podria dar la respuesta a lo que se debe plantear como politica tributaria para
el préximo quinquenio.

La presién tributaria en el pais ha evolucionado en los ultimos afios de la si-
guiente manera:

Cuadro No. 2

EVOLUCION DE LA PRESION TRIBUTARIA

Aifio 1995 1996 1997 1998

Presién tributaria 14.1 14.2 14.1 13.8

Si estimamos que el PBI estd sobrevaluado en un 8%, entonces la presién
tributaria estaria bordeando el 15%. Este valor es bajo para los niveles de presién
tributaria de paises vecinos o paises europeos y/o industrializados.

Si bien el nivel de presién tributaria en el Perti es atn bajo en relacién a otros
paises, también es cierto que el pais necesita de un incentivo a la inversién y aumen-
tar la competitividad de las empresas con el fin de generar mas empleo y, de esta
forma, disminuir la tasa de desocupacién, el principal problema de la economia pe-
ruana. En este contexto, se requiere, por un lado, que el gobierno ajuste sus gastos a
lo estrictamente necesario, es decir, a las actividades que por su naturaleza le compe-
ten: educacién, salud, seguridad interna y externa, y servicio de la deuda externa. Lo
anterior significa una modernizacién del aparato estatal para cumplir eficientemente
este papel. Se estima que la modernizacién del aparato estatal (ver su andlisis en
otras secciones de este trabajo) significa una necesidad de ingresos equivalente al 15%
del PBI (después de descontar el efecto de la sobrevaluacién del PBI), por todo con-
cepto, para equilibrar la caja fiscal. Por lo tanto, la recaudacién debe estar encamina-
da a obtener 15% del PBI como presién tributaria de mediano plazo.
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Ahora bien, la presién tributaria de 15% deberia obtenerse sobre la base de un
sistema tributario simple, eficiente y equitativo que esté orientado a fomentar la
generacién de empleo, a mejorar la competitividad de las empresas y, sobre todo, a no
crear distorsiones en el aparato productivo.

Un sistema tributario simple debe estar basado en el menor niimero de im-
puestos. En nuestro caso se plantea que debe estar basado en los siguientes impues-
tos: impuesto a la renta, impuesto general a las ventas, impuesto selectivo al consumo
e impuesto a las importaciones. Estos deberian de ser los tinicos impuestos existentes
y, a su vez, contar con estructuras simples y de fécil fiscalizacién. Para ello se propo-
ne una serie de simplificaciones a sus regimenes y, sobre todo, la eliminacién de las
exoneraciones existentes. El afio 2000 seria un afio muy apropiado para hacer estas
modificaciones, dado que en esa fecha se vencen una serie de exoneraciones vigentes
para cada uno de los regimenes considerados.

Antes de detallar la propuesta de simplificacién y racionalizacién tributaria, a
continuacién se presenta una tabla en la que se muestran los valores de los impues-
tos existentes como porcentaje del PBI, su equivalencia tomando en cuenta la sobre-
valuacién del PBI, y los nuevos valores que se estima deberian ser los objetivos de
una reforma tributaria que tenga como propésito la simplificacién y racionaliza-
cién de los impuestos existentes.

Cuadro No. 3

ESTRUCTURA TRIBUTARIA
(porcentaje del PBI)

% del PBI % del PBI % del PBI
Impuesto .

actual corregido deseado
Impuesto a la Renta 3.2 35 3.5
1GV 5.8 6.2 9.0
1SC 1.8 1.9 1.5
Aranceles 1.3 1.4 1.0
Documentos Valorados -0.9 -1.0 -1.0
1ES (Ex FONAVI) 0.6 0.7 0.0
Otros 2.0 2.2 1.0
TOTAL 13.8 14.9 15%

El objetivo de la reforma tributaria, como se observa en la tabla anterior, es
eliminar los impuestos que gravan la generacién de empleo (caso del ex FONAVI).
Por otro lado, la eliminacién de exoneraciones, especialmente en el sector agricola y
la selva, y el combate estricto a la evasién y elusién tributaria, permitirian elevar la
recaudacion del IGV de 5.8% del PBI (equivalentes a 6.2% con un PBI corregido por

su sobre valorizacién) a los niveles internacionales de 9.0%.
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Por otro lado, si bien el impuesto a la renta permanece en los 3.5% actuales, se
modificarian las tasas para las empresas: de 30% a 15% de las utilidades; pero se
compensaria esta reduccién con la introduccién de una tasa de 15% a los dividendos
y la elevacién a 1% del impuesto minimo a la renta, actualmente llamado Impuesto
Extraordinario a los Activos Netos (IEAN).

El impuesto selectivo al consumo se ajustaria del 1.9% actual a 1.5%, lo que
reduciria las tasas de este impuesto a las cervezas, gaseosas, licores y combustibles
con el fin de fomentar la produccién nacional y desincentivar el contrabando.

En lo que se refiere a los aranceles, se buscara disminuir las tasas a un nivel de
8%, con el propdsito de aumentar la competitividad de la industria nacional vis-a-vis
la situacién de Chile. De otra parte, mantendria la politica de arancel plano con el
minimo de distorsiones.

En lo que respecta a los otros impuestos, éstos serian progresivamente elimi-
nados con el fin de simplificar la administracién tributaria y concentrar sus esfuerzos
en el combate a la evasién y elusién, y en el aumento de la base tributaria.

A continuacién se detallan las medidas de la reforma tributaria propuesta para
cada una de las categorias de impuesto consideradas.

511 Impuesto a la renta

En el caso del impuesto a la renta, los insignificantes niveles de recaudacién
por concepto de cuarta categoria de personas naturales es un aspecto que debe de
ser retomado con urgencia. En este caso, la declaracién patrimonial como medio de
combatir la evasidn y/o elusién en esta categoria serfa fundamental. Al respecto,
estudios recientes indican que, como consecuencia de la asimetria en el tratamiento
tributario a los trabajadores de quinta categoria, un gran ntimero de empleadores
estd contratando a funcionarios de alto nivel por el régimen de cuarta categoria, con
lo cual adquiere una mayor importancia la fiscalizacién de la evasién y/o elusién de
los contribuyentes afectos a esta categoria de impuesto. Estudios recientes indican
que se podria aumentar la recaudacién por este concepto en mas de S/.500 millones.
Con esta medida se podria compensar 40% de la pérdida de ingreso proveniente de
la eliminacién del ex FONAVI.

En lo que se refiere al impuesto a la renta de tercera categoria, el ingreso
proveniente de este impuesto definitivamente se verd reforzado por las medidas
tomadas a fines de 1998 en relaciéon a la eliminacién de los beneficios asociados a las
fusiones de empresas. Se estima que el aumento de la recaudacién por este concepto
podria estar alrededor de los S/.300 millones en el afio 2000.

Adicionalmente se propone reducir de 30% a 15% el impuesto a las utilidades, lo
que se verfa compensado con la introduccién de un impuesto a los dividendos de 15%.
Esta reduccién de la tasa del impuesto a las empresas permitira aumentar la base tribu-

taria y reducir la evasiéon. Asimismo se generara un incentivo a las inversiones de las
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empresas en el caso de reinversiones. Esta medida permitira igualar el tratamiento
tributario de las empresas peruanas a las chilenas, lo que disminuiria la competencia
fiscal entre Chile y Perti para inversionistas extranjeros, especialmente en mineria.

Sin embargo, con el fin de compensar la reduccién de ingresos esperada por
esta medida, la propuesta plantea restituir el impuesto minimo a la renta con una
tasa de 1%. La restitucién de este impuesto permitiria disminuir la evasién de las
empresas a través de la modalidad del maquillaje de sus resultados contables. Adicio-
nalmente, mejoraria el poder de fiscalizacién de la administracién tributaria.

En resumen, con la eliminacién de los incentivos a las fusiones, la implantacién
de la declaracién patrimonial, la restitucién del Impuesto Minimo a la Renta y la
implementacién de una tasa de 15% a los dividendos, se estima que el impuesto a la
renta a las empresas podria reducirse al 15% y mantenerse la participacién del im-
puesto a la renta como porcentaje del PBI en los niveles actuales del 3.5%.

Adicionalmente a estas medidas, se deberia avanzar en la firma de convenios de
doble tributacién con los principales socios comerciales del pais con el fin de favore-
cer la inversién extranjera. Para ello deberia crearse un equipo de trabajo conformado
por integrantes del MEF, la SUNAT y el Ministerio de Relaciones Exteriores, a quienes
se perfeccionaria en el conocimiento de estos tratados y la experiencia de otros paises
con el propésito de contar con un equipo experimentado y capaz de negociar dichos
tratados en las condiciones mas favorables para el pais.

51.2 Impuesto General a las Ventas (IGV)

Con relacién al 1GV, aparte de las mejoras continuas que se realizan en la
fiscalizacién de este impuesto, es esencial que se elimine la exoneracién del pago del
IGV a los productores agrarios de menos de 50 UIT. En particular, la exoneracién de
los productores de arroz, aztcar y maiz representa mas de 1,000 millones de menor
recaudacién a juzgar por los niveles de produccién de los productos agrarios antes
mencionados.

Por lo tanto, la solucién a la eliminacién del ex FONAVI pasa por una combi-
nacién de medidas que deberian incluir la introduccién de la declaracién patrimonial,
que fue suspendida en julio de 1998, una mejora en la recaudacién del impuesto a la
renta de tercera categoria, como consecuencia de las medidas tomadas en diciembre
de 1998 que eliminaron los beneficios tributarios asociados a las fusiones empresaria-
les, y la eliminacién de la exoneracién tributaria a los productores agropecuarios con
producciones menores a las 50 UIT (US$40,000 aproximadamente).

A lo anterior habria que sumarle una mayor fiscalizacién en la zona de selva
para evitar usos indebidos a la tributacién vigente para la amazonia, especialmente en
el drea de combustibles y el uso del crédito fiscal para el pago del IGV por ventas
fuera de la zona. Adicionalmente, se deben implementar esfuerzos en el nivel de

todas las esferas de gobierno para reducir el contrabando, tanto en lo que se refiere a
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la evasién del pago de aranceles de importacién como a la evasién resultante por
menor pago de 1GV, impuesto a la renta e Impuesto Selectivo al Consumo.

El incremento de la recaudacién del 1GV a niveles equivalentes al 9% del PBI,
es fundamental para la reforma tributaria planteada en este capitulo. La experiencia
internacional indica que obtener el 9% del PBI con una tasa del 18% esta dentro de lo
posible. En el caso peruano, como se ha mencionado anteriormente, la elevacién de la
recaudacién como porcentaje del PBI pasa por la eliminacién de las exoneraciones
existentes, especialmente en el agro y el comercio, incluyendo los regimenes de la
zona de la selva. Asimismo, se deberia considerar la incorporacién al pago del IGV de
los servicios de salud del ex IPSS y, en general, de todos los servicios que presta el
gobierno. Para una mayor transparencia de este impuesto, es fundamental la genera-
lizacién del pago del 1GV para todas las actividades. En este rubro se incluye la in-
corporacién del pago del IGV de los servicios financieros, especialmente de los servi-
cios de la banca. Otra 4rea que deberia considerarse como objetivo de la eliminacién
de exoneraciones es el sector educacién.

Con la eliminacién de las exoneraciones y la generalizacién del 1GV a todas las
actividades, se estima que no deberia haber problemas en elevar la participacién de la
recaudacién del 1GV al 9% del PBI.

51.3 Impuesto Selectivo al Consumo (I1SC)

Con relacién al 1SC se plantea una reduccién de la participacién de este im-
puesto como porcentaje del PBI de 1.9% (considerando la sobrevalorizacién del PBI) a
1.5%. Esto se lograria si disminuyeran las tasas vigentes para las cervezas, gaseosas,
licores y cigarrillos. Los niveles de reduccién para cada uno de los productos debe-
rian ser materia de un estudio detallado que justifique técnicamente los nuevos nive-
les, a partir del objetivo de lograr una reduccién de 0.4% del PBI en la recaudacién
total del 1SC.

En lo que se refiere a los combustibles, deberia llevarse a cabo una evaluacién
de las tasas vigentes para cada tipo de combustible, tomando en consideracién la
incorporacién del gas natural de Camisea como una fuente alternativa de combusti-
ble. Asimismo, deberia revisarse el régimen actual del ISC a los combustibles en la
zona de selva. Las distorsiones originadas por la eliminaciéon de este impuesto pueden
afectar significativamente la recaudacién, especialmente por la posibilidad de evadir
este impuesto via su exportacién ilegal a paises vecinos, asi como por su venta ilegal
en zonas no comprendidas en el beneficio de la zona de selva.

La reduccién del 1SC de los productos con produccién nacional significativa
(como es el caso de las cervezas, gaseosas, cigarrillos y otros) se hace necesaria para
frenar el contrabando de estos productos y la competencia desleal con los productos
peruanos en estos casos. Las tasas de este impuesto son excesivas y distorsionan el

consumo. Un estudio apropiado podria demostrar que la caida de estas tasas podria
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generar una mayor recaudacién como consecuencia del mayor consumo de estos
productos. De esta manera se lograrian cuatro objetivos: i) mayor recaudacién; ii)
mayor produccién nacional; iii) menores precios para el consumidor, y iv) menor
importacién y/o contrabando de estos productos.

5.2 Tareas pendientes en administracién tributaria

Lineas arriba se ha presentado una propuesta de reforma tributaria que signifi-
ca establecer como objetivo de mediano plazo una recaudacién equivalente al 15% del
PBI, que garantice el equilibrio fiscal sobre la base de que los egresos del Estado no
deben superar el 15% del PBI incluido el servicio de la deuda externa.

En este acdpite se presenta una serie de acciones pendientes referentes a la
administracién tributaria, necesarias para asegurar el éxito de la reforma tributaria.
Dentro de estas acciones se encuentran la implementacién de la declaracién patrimo-
nial y una serie de avances tecnoldgicos que permitiran a la administracién tributaria
combatir con mayor eficiencia y eficacia la evasién y elusién tributaria.

5.21 Declaracién patrimonial

Como se sabe, la aplicacién por primera vez del programa de Declaracién
Patrimonial fue suspendida a mediados de 1998 cuando se tenia pensado presentarlo
en el mes de setiembre. El proyecto consistia en solicitar a los contribuyentes de altos
ingresos o elevado patrimonio (aproximadamente US$80,000 de ingresos al afio o
US$200,000 de patrimonio) una Declaracién Patrimonial con informacién sobre sus
saldos, transferencias y adquisiciones del conjunto de bienes, derechos, créditos y
obligaciones. Esta informacién permitiria detectar incrementos patrimoniales no
justificados en la declaracién de ingresos que anualmente realizan los contribuyentes.

La informacién patrimonial comprende predios, vehiculos, embarcaciones,
aeronaves, depdsitos en el sistema financiero, titulos, efectivo, otros bienes, asi como
informacién de los créditos o préstamos otorgados y recibidos durante los periodos
sefialados. La informacién iba a ser entregada a través de medios magnéticos y a
estar sujeta a todo tipo de sistemas de seguridad, utilizando tecnologia de punta. La
informacién declarada por el contribuyente sélo podria ser consultada por el funcio-
nario de la SUNAT debidamente autorizado.

No obstante la suspensién del programa, éste deberia reprogramarse con el
propdsito de contar con una importante herramienta de control y verificacién del

contribuyente
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5.2.2 Objetivos para el corto y mediano plazo

La nueva administracién estd impulsando proyectos ambiciosos cuya ejecucién
permitird que la SUNAT ingrese al siglo XX con nueva tecnologia y capacidad, opera-
tiva y financiera, para brindar soporte a las acciones de recaudacién y fiscalizacién.
Dichos proyectos abarcan los siguientes temas:

i. Uso de la telematica

La telemdtica es una herramienta de trasferencia magnética y/o electrénica
(disquete, internet) que permite optimizar el cumplimiento de las obligaciones tribu-
tarias, en lo que se refiere a la presentacién y al pago de las declaraciones juradas de
los contribuyentes, asi como obtener informacién complementaria (contable y tribu-
taria) de los mismos, la cual seria utilizada en las areas de fiscalizacién y recaudacién.

La SUNAT realizé las primeras aplicaciones de la telemdtica en el programa de
Confrontacién de Operaciones Autodeclaradas (COA), el proyecto de declaracién
patrimonial, el intercambio de informacién con terceros (Centrales de Riesgo), asi
como las consultas y servicios brindados a través de Internet (Web SUNAT). Asimis-
mo, desde 1999, la declaracién jurada del impuesto a la renta puede ser presentada
via Internet.

Adicionalmente, existe un plan para que, en los préximos 24 meses, se amplien
los servicios al contribuyente, con facilidades para que efecttie sus presentaciones y
pagos de declaraciones juradas a través de Internet y otros servicios telematicos.
Asimismo, la telemdtica permitird un intercambio de informacién més fluido entre la
SUNAT, los contribuyentes y las fuentes de informacién externa, publicas o privadas.
Se potenciara, ademas, el trabajo que se esta realizando en los programas de Registro
y de Comprobantes de Pago.

ii.  Sistema de recaudacién de la seguridad social y sistema previsional de pen-
siones

En el marco del proceso de modernizacién del Estado, el gobierno ha firmado
convenios de recaudacién con la Oficina de Normalizacién Previsional ONP, asi como
con el Seguro Social de Salud ESSALUD (Ex IPSS), con el propésito de que la SUNAT
se encargue de la recaudacién, la fiscalizacién y la cobranza que en la actualidad
llevan a cabo ambas instituciones. De esta manera, el ESSALUD y la ONP se podran
dedicar exclusivamente a las funciones que le son propias, como la prestacién de
servicios (ya sean médicos o previsionales), y dejar la fiscalizacién y la recaudaciéon de
sus recursos a cargo de un ente especializado como es la SUNAT.

Tanto el ESSALUD como la ONP trabajan con el mismo universo de contribu-

yentes que la SUNAT identifica como quinta categoria, lo que permitird que la
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SUNAT sea mas eficiente y eficaz en esta labor de recaudacién. Ello es asi porque,
generalmente, las empresas que pagan IGV e Impuesto a la Renta emplean trabajado-
res a los que por ley deben retener el impuesto a la renta, asi como retener y pagar
las aportaciones al ESSALUD y a la ONP. En tal sentido se complementa el esfuerzo
de la SUNAT por fiscalizar a un determinado sector.

iii.  Creacién de un sistema integrado de fiscalizacién

En el marco del convenio firmado con el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y el Centro Interamericano de Administracién Tributaria (CIAT), con el apoyo
de la Agencia Tributaria Espafiola, la SUNAT tiene proyectado desarrollar un sistema
integrado de fiscalizacién, que abarca tres aspectos: fiscalizacién, analisis sectorial y
especializacién de auditores. En cuanto a la fiscalizacién, se persigue el uso masivo
de la informatica para detectar la evasién de manera objetiva, oportuna y masiva. Al
respecto, desde 1993, la SUNAT est4 recopilando, en sus propios sistemas, la infor-
macién declarada por los contribuyentes, la misma que ha sido complementada con
informacién externa; ello permite establecer un perfil del contribuyente mediante los
cruces de informacién.

El segundo aspecto del sistema integrado de fiscalizacién apunta a profundizar
el principio de la fiscalizacién sectorial, mediante el andlisis del proceso productivo
de un sector, desde la adquisicién de la materia prima hasta que el producto llega al
consumidor final, identificando a los diversos agentes que intervienen a lo largo de
este proceso y, consecuentemente, las modalidades de evasién y/o elusién que éstos
emplean. Finalmente, el tercer componente del sistema asigna particular importancia
a la formacién o especializacién de una nueva generacién de auditores que deberan
tener un conocimiento amplio y profundo de la dindmica productiva de la empresa
que les corresponda fiscalizar, a través del dominio de las herramientas informaticas
que les brindara el sistema integrado de fiscalizacién, asi como de su propia expe-

riencia profesional.
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Anexo No. 1

ESCALAS DEL IMPUESTO A LA RENTA DE PERSONAS NATURALES: 1982 - 1999

1982-1984 1985 1986 1987 - 1990 1991 1992 - 1993 1994 - 1999
Hasta 1UIT 0%|Hasta 3UIT 0% |Hasta 3UIT 0% |[Hasta 15UIT 8% [Hasta 15UIT 8 % |Hasta 55 UIT 6 % |Hasta 54 UIT 15 %
Hasta 2UIT 2% |Hasta 5UIT 6% |Hasta 5UIT 4% |Hasta 20 UIT 10 % |Hasta 20 UIT 10 % |Hasta 15 UIT 10 % |Sobre 54 UIT 30 %
Hesta 3UIT 4% |Hasta 7UIT 7% |Hasta 8UIT 8% |Hasta 25UIT 12 % |Hasta 25 UIT 12 % |Hasta 25 UIT 20 %

Hasta 5UIT 8% |Hasta 10UIT 8% |Hasta 14 UIT 13 % |Hasta 33 UIT 16 % |Hasta 33 UIT 16 % |Hasta 35 UIT 30 %
Hasta 7 UIT 13 % |Hasta 14 UIT 10 % |Hasta 24 UIT 18 % |Hasta 41 UIT 20 % |Hasta 41 UIT 20 % |Sobre 35 UIT 37%
Hasta 10 UIT 18 % |[Hasta 19 UIT 12 % |Hasta 36 UIT 24 % |Hasta 50 UIT 25 % [Hasta 50 UIT 25 %
Hasta 14 UIT 26 % [Hasta 26 UIT 15 % |Hasta 48 UIT 30 % |Hasta 60 UIT 31 % [Hasta 60 UIT 31 %
Hasta 19 UIT 34 % |[Hasta 36 UIT 20 % |Hasta 60 UIT 36 % |Hasta 72 UIT 38 % |Sobre 60 UIT 37 %
Hasta 26 UIT 41 % |Hasta 51 UIT 25 % |Hasta 72 UIT 42 % |Sobre 72 UIT 45 %
Hasta 36 UIT 50 % |Hasta 69 UIT 35 % [Sobre 72 UIT 48 %
Hasta 51 UIT 55 % [Hasta 90 UIT 45 %
Hasta 73 UIT 59 % [Sobre 90 UIT 50 %
Hasta 104 UIT63 %
Sobre 104 UIT65 %
D.Leg. 200 D.Leg. 298 D.Leg. 302 D.Leg. 399 D.Leg. 618 Ley 25381 D.Leg. 774
1981-06-12 1984-07-29 1985-12-29 1986-12-30 1990-11-30 1991-12-28 1993-12-31
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6. La estrategia de lucha contra la pobreza
Nelson Shack

Uno de los componentes esenciales de la estrategia de un gobierno para reducir la
pobreza y la marginacién social debe ser el mantenimiento de la estabilidad
macroeconémica. Esta ultima promueve la inversién y el crecimiento econémico, y
contribuye de esta forma a la generacién de nuevos puestos de trabajo y a la elevacién
del ingreso per cépita de un pais.

Los beneficios de la estabilidad macroeconémica son mayores si es que
paralelamente se ejecuta un programa de reformas estructurales orientado a flexibilizar
el funcionamiento de los mercados y a atraer un mayor flujo de inversiones privadas, lo
que supone la generacién de nuevos puestos de trabajo. En este sentido, la reforma
comercial y la del mercado laboral son fundamentales para promover el crecimiento de
los sectores intensivos en mano de obra. La promocién de la inversién privada en
sectores como la agricultura es un complemento indispensable de estas reformas, pues
impulsa la generacién de empleo en las zonas rurales, donde habita la poblacién mas
pobre.

La inestabilidad econémica afecta sobre todo a los segmentos mas pobres de la
sociedad, los cuales carecen de acceso a los mecanismos tipicos de proteccién frente a la
inflacién —adquisicién de moneda extranjera e inversién en activos fisicos- y de un nivel
suficiente de activos liquidos que les permita atenuar los efectos en el consumo de la
caida en sus ingresos. La experiencia de diversos paises, entre ellos el Pert, demuestra
que la inestabilidad macroeconémica en su forma mds extrema —la hiperinflacién-
destruye las instituciones, reduce drasticamente el valor real de los activos y de los
ingresos, y elimina la posibilidad de generar nuevos empleos, lo que afecta sobre todo a
los sectores mas pobres.

Sin embargo, el mantenimiento de la estabilidad macroeconémica y la promocién
de la inversién privada no son suficientes para erradicar en el corto plazo la pobreza
extrema en un pais como el Pery, que cuenta con una importante proporcién de su
poblacién por debajo de la linea de pobreza'. Los bajos niveles de capital humano que
presentan los sectores de menores ingresos dificultan su incorporacién al mercado y la
elevacion de su productividad. Por ello, en el corto plazo, es indispensable que el Estado
asigne un nivel suficiente de recursos para garantizar el acceso de la poblacién a

servicios bdsicos de nutricién (a grupos en alto riesgo), salud, educacién, justicia,

1. Actualmente, el déficit social, es decir, la diferencia entre los niveles reales de consumo y
aquellos que se requeriria para que toda la poblacién acceda a una canasta basica completa, asciende
a US$8,400 millones anuales. El 73.9% de la poblacién no tiene acceso a esta canasta.
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vivienda y previsién, a través de un eficiente programa de inversién social. Un Estado
moderno debe asegurar a su poblacién el acceso a ciertas condiciones bésicas que le
permitan insertarse en la economia de mercado.

Una adecuada politica social permite mejorar las condiciones de vida de los mas
pobres y contribuye a la consolidacién del proceso de pacificacién nacional. Desde el
punto de vista econémico, la inversién en el capital humano de los mas pobres tiene
una elevada rentabilidad social, pues una mano de obra mas sana y mejor educada es
mds productiva y estd en mejores condiciones de absorber las innovaciones y mejoras
tecnolégicas y, por lo tanto, contribuir al logro de mayores tasas de crecimiento del
ingreso per capita.

Considerando la escasez de recursos en una economia en desarrollo, es
indispensable que la politica social sea eficiente en el uso de estos recursos. Se requiere
que el gasto social esté adecuadamente focalizado, de manera que los beneficiarios del
gasto social sean los sectores mas necesitados. En caso contrario, se destinara el gasto
social a grupos que no requieren de la ayuda estatal. Estos recursos tienen un elevado
costo de oportunidad en actividades productivas, particularmente en una economia en
desarrollo con escasez de capitales. En este sentido, una politica ineficiente de gasto
social tendrd un elevado costo econémico para la sociedad en términos de
oportunidades de crecimiento y de generacién potencial de empleo e ingresos.

El Estado debe ser un gestor eficiente de la inversién social en areas y poblaciones
objetivo debidamente definidas, sin generar presiones fiscales que afecten el crecimiento
de la inversién y el producto. Para ello es importante que exista una adecuada
coordinacién entre las instituciones involucradas en la politica social. La existencia de
diversas entidades con responsabilidad en esta drea dificulta la integracién de las
politicas, y genera duplicidad en el gasto social e inconsistencias en el disefio y
aplicacién de las mismas. La falta de coordinacién entre las entidades encargadas impide
que se aprovechen las economias y sinergia que existen en la aplicacién de los
programas sociales, con lo que se afecta la eficacia de la politica social.

Asimismo, en una economia de mercado, el sector privado debe encargarse de la
provision de los bienes y servicios, en las actividades en que esto sea posible. En el drea
social, la experiencia ha demostrado que la mayoria de instituciones ptiblicas no estan
en capacidad de ejecutar eficientemente los programas sociales. Estas entidades carecen
de capacidad gerencial y de un suficiente conocimiento de las necesidades concretas de
apoyo de cada localidad. La participacion de las instituciones del gobierno central debe,
por ello, limitarse al disefio y coordinacién de la politica social y a proveer los recursos
publicos para la ejecucién de estos programas por terceros. La ejecucién de la politica
social debe ser descentralizada. La participacién de las mismas comunidades, de
organismos no gubernamentales (ONG) y de otras entidades privadas en la ejecucién de

las politicas sociales puede contribuir a elevar la efectividad del gasto social.
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1 Antecedentes

Uno de los ejemplos més evidentes de los efectos nocivos en la pobreza de una
politica de gasto publico ineficiente fue la politica econémica implementada por el
gobierno del presidente Garcia (1985-1990). Como se ha explicado en otros capitulos,
durante este periodo, la politica econédmica se caracterizé por politicas monetarias y
fiscales expansivas, una creciente intervencién del Estado en la economia, y controles de
los precios y del funcionamiento del mercado. Uno de los supuestos objetivos de esta
politica fue elevar la capacidad adquisitiva de la poblacién de menores recursos a través
de subsidios a los articulos de primera necesidad y otras transferencias indiscriminadas
de recursos fiscales. Esta politica econdmica tuvo un elevado costo social para el pais,
pues los desequilibrios fiscales que generd constituyeron una de las principales causas
de la hiperinflacién y de la severa crisis que afecté a la economia peruana a fines de la
década de los ochenta.

La crisis econdmica provocé un dramdtico empobrecimiento de la poblacién y un
serio deterioro de los indicadores de bienestar social. Los resultados de las Encuestas
sobre Niveles de Vida en Lima Metropolitana (ENNIV 1991) indican que en 1991 la
poblacién redujo su consumo en 48.5% con respecto a 1985. Los efectos de la crisis
econdmica se hicieron sentir con mayor intensidad en los sectores de menores ingresos.
Entre 1985 y 1991, el decil mas pobre de la poblacién registré una contraccién en sus
niveles de consumo superior al 60%.

La estimacién de los indicadores de pobreza segun el gasto familiar sobre la base
de la ENNIV 1985-1986 y ENNIV 1991 muestran que, entre 1985 y 1991, el porcentaje de
la poblacién en situacién de pobreza aumentd de 43% a 59% en el nivel nacional. El
incremento de la pobreza fue particularmente elevado en el sector urbano, donde dicho
porcentaje aumenté de 36% a 53% durante el referido periodo. Asimismo, en el sector
rural, el porcentaje de la poblacién en situacién de pobreza aumenté de 55% a 80%.

Como consecuencia de la caida en el gasto, el consumo de alimentos cayé
significativamente durante este periodo. El consumo de calorias y proteinas se redujo en
19% y 25%, respectivamente, en el nivel nacional. El sector rural registré una
contraccién de 43% en el consumo de proteinas y de 14% en el de calorias.

El estudio de PRISMA/UPCH realizado en pueblos jévenes al sur de Lima, entre
1989 y 1996, muestra que sdlo entre 1987 y 1988, afios en los que se agudizé la
hiperinflacién, la tasa de mortalidad infantil crecié de 25.1 por mil nacidos vivos a 30.3,
es decir, se incrementé en 20.7%. Asimismo, este estudio demostré que la tasa de
mortalidad perinatal se duplicé en dicho periodo, pues pasé de 15.9% a 29.2%”. Estas

cifras, aun cuando indicativas, pueden ser extrapoladas al resto del pais.

2. En este estudio se realizaron evaluaciones trimestrales de talla, peso, nacimientos, muertes,
migraciones, vacunaciones y lactancia materna. Se cubrieron 32 pueblos jévenes al sur de Lima con
una poblacién total de 35 mil personas, de las cuales 6,306 eran nifios menores de 3 afios.
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La evolucién de estos indicadores muestra cémo en sélo tres afios (1987-1989) se
deterioré significativamente la capacidad de la sociedad para asegurar un adecuado nivel
de vida a su poblacién. Millones de peruanos cayeron por debajo de la linea de pobreza,
y se vieron impedidos de satisfacer sus necesidades mas elementales. El deterioro fue tan
rapido que la situacién sélo podria ser comparada con aquellas que se presentan luego
de una guerra encarnizada, con el agravante de que la sociedad peruana no contaba con
redes de seguridad social (safety net) para proteger a los mas necesitados. Los dafios,
especialmente de caracter nutricional y de salud, particularmente en los nifios menores
de 3 afios y en mujeres gestantes han sido irreparables. Estos dafios han mermado
permanentemente las capacidades de toda una generacién de peruanos, con lo cual se
reduce el capital humano del pais y las posibilidades futuras de crecimiento de la
economia.

La experiencia de la década pasada muestra la importancia de mantener la
estabilidad macroeconémica para generar un entorno que promueva la inversién, el
empleo y una reduccién continua en los niveles de pobreza. Muchas veces, los gobiernos
caen en la tentacién de incrementar sustancialmente el gasto publico, con el supuesto
objetivo de mejorar las condiciones de vida de la poblacién mas pobre. Sin embargo,
estas politicas tienen, a la larga, un efecto sumamente nocivo en el bienestar de la
poblacién a la que supuestamente tratan de beneficiar.

2. La polftica social en la década de los noventa

Uno de los sectores que ha recibido mayor énfasis durante el gobierno del
presidente Fujimori ha sido el drea social. Durante este gobierno, la politica social ha
pasado por varias etapas. Inicialmente, se adopté un enfoque de emergencia para
mitigar los efectos del ajuste macroeconémico en la poblacién de menores recursos.
Posteriormente se intent6 adoptar una estrategia de mas largo plazo, con la formulacién
de los Lineamientos Basicos de la Politica Social en 1994. A partir de 1996 se ha
reconocido la necesidad de concentrar los esfuerzos en la erradicacién de la pobreza
extrema.

Desafortunadamente, a pesar de los avances que se han logrado en esta materia,
atn no se ha podido definir una estrategia social de largo plazo, que asigne ordenada y
eficientemente los recursos hacia las principales prioridades. La ejecucion del gasto
social sigue siendo desordenada y contintia careciendo de una debida coordinacién. La
politica social adolece de serias ineficiencias en su ejecucién, por lo que su impacto en la

reduccién de la pobreza es todavia limitado.
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21  Principales componentes del programa social

A partir del segundo semestre de 1990, el gobierno del presidente Fujimori
implement6 un severo programa de ajuste macroeconémico y un profundo proceso de
reformas estructurales. En este contexto, y con el fin de proteger a la poblacién en
extrema pobreza de los efectos iniciales del programa de estabilizacién y reformas de
mercado, se establecié el Programa de Emergencia Social (PES). El objetivo inicial del
PES era transferir recursos a estos sectores a través de programas de alimentacién y
salud, actividades de apoyo a la produccién y empleo temporal, de manera que los
sectores aludidos no se vieran afectados por las consecuencias inmediatas de la
eliminacién de los subsidios sobre los bienes de la canasta de consumo basico. Se
esperaba que los efectos positivos del programa de reformas sobre estos segmentos de
la poblacién se empezaran a apreciar en el mediano plazo, a medida que se estabilizara
la situacién econdémica y la economia comenzara a crecer.

Posteriormente se establecié una serie de programas y acciones complementarias
al PES. En 1991 se cre6 el Fondo Nacional de Compensacién y Desarrollo Social
(FONCODES), cuyo propésito era financiar la ejecucién de proyectos de inversién social,
preferentemente en dreas de fomento del empleo temporal e infraestructura social y
productiva. A inicios de 1992, se creé el Programa Nacional de Asistencia Alimentaria
(PRONAA), cuyo objetivo era brindar asistencia alimentaria en las &reas urbano-
marginales y en las zonas rurales deprimidas del pais. Luego se cred el Ministerio de la
Presidencia con el fin de atender las necesidades mas urgentes de la poblacién en
extrema pobreza.

En 1993 se elaboraron los Lineamientos de la Politica Social, en los cuales se
esquematiza las orientaciones de politica gubernamental para lograr una igualdad de
oportunidades, y se enfatizan las actividades permanentes relacionadas con nutricién,
salud y saneamiento, educacién y cultura, y justicia, sin dejar de lado otras de
emergencia y apoyo social. Posteriormente, a fines de 1993, se creé el Fondo de
Compensacién y Desarrollo Social (FONCOMUN) para transferir capital en el nivel local
y fortalecer las capacidades institucionales y de gestién de los municipios.

A partir de 1994, el gobierno intenté esbozar un programa social de mas largo
plazo, con el fin de mejorar la calidad de la inversién social. Ese afio se inici6 el
Programa de Focalizacion del Gasto Social Bésico, posteriormente denominado
Programa de Mejora del Gasto Social Basico, cuyo objetivo era la mejora en la calidad
del gasto en cuatro sectores considerados prioritarios: nutricién, salud, educacién, y
justicia. Adicionalmente se promulgé un conjunto de dispositivos (DGAEF 1998) que
permitieron financiar el equipamiento y la mecanizacién del sector agricola en las zonas
mas deprimidas del pais, la promocién de actividades productivas en zonas marginales y
rurales, asi como la compra de equipos, maquinarias y servicios para trabajos de

infraestructura vial. Ese mismo afio se cre6 el Programa de Apoyo al Repoblamiento
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(PAR) para facilitar el retorno a sus lugares de origen de las comunidades afectadas por
la violencia terrorista.

Por otro lado, con el fin de elevar la calidad de ensefanza en los niveles de
formacién iniciales, se cred en 1996 el Programa Especial de Mejoramiento de la Calidad
de la Educacién Primaria (MECEP). Ese mismo afio, se cred el Ministerio de Promocién
de la Myjer y Desarrollo Humano (PROMUDEH).

En 1997 se aprobé la Ley General de Salud que norma los derechos, los deberes y
las responsabilidades referidas a la salud individual, colectiva y del papel del Estado. En
este mismo ario, se aprobd el Plan Nacional de Accién por la Infancia 1996-2000, la
Estrategia Focalizada de Lucha contra la Pobreza Extrema 1996-2000, y el Reglamento
Funcional de Mejora del Gasto Social Basico, el cual establece las orientaciones de
mediano y largo plazo para llevar adelante los programas relacionados con educacién,
justicia, salud y saneamiento basico.

A partir de 1996, la estrategia del gobierno se concentré en la erradicacién de la
extrema pobreza. En esta linea, PRES (1996) establecié que el objetivo general de la
Estrategia de Lucha contra la Pobreza Extrema era contribuir a la reduccién del nimero
de pobres extremos a la mitad en el presente quinquenio, lo que significa que en el afio
2000 por lo menos 2,200,000 pobres habran dejado de serlo. Los postulados de base
que orientan la implementacién de esta estrategia pueden resumirse de la siguiente
forma:

i La lucha contra la pobreza tiene como eje fundamental la generacién de empleo e
ingresos permanentes, para que la poblacién mas pobre pueda participar en
igualdad de condiciones de los beneficios del crecimiento.

ii.  La lucha contra la pobreza requiere de un entorno econdémico estable y de
crecimiento sostenido. Una economia sana y en expansién es condicién
necesaria para el incremento de los niveles de ingreso de las familias y para
potenciar la inversién social destinada a los mas pobres.

iii.  La lucha contra la pobreza exige la aplicacién de un eficiente programa de
accién social, que supone el trénsito progresivo del “asistencialismo” a la
inversién social y productiva, lo que permitira que la poblacién en extrema
pobreza se incorpore de manera sostenida a la economia.

iv.  Dada la heterogeneidad geografica y cultural existente, la lucha contra la pobreza
exige considerar las particularidades de cada zona del pais y la participacién de
diversos actores locales, lo que implica formular respuestas diversas a
problematicas distintas.

V. La lucha contra la pobreza exige potenciar a la mujer pobre a través de acciones y
programas que fomenten su participacion en el desarrollo del pais, especialmente

a través de su insercion en el mercado laboral.
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participacién de todos los organismos publicos, privados y la comunidad en

vi.  Lla lucha contra la pobreza es un compromiso nacional y requiere de la amplia

general.

Cuadro No.1

PRIORIDADES PROGRAMATICAS EN
EL MARCO DE LA ESTRATEGIA

@)

(©)

(@

®

Dentro de las prioridades de los programas orientados expresamente a la reduccién de la
pobreza destacan las siguientes:

Atender a grupos vulnerables. La ejecucién de acciones de asistencia social debe estar
dirigida a la poblacién més vulnerable del pais, especialmente a nifios menores de 5 afios,
con mayor énfasis entre los de 0 a 3 afios, madres gestantes y lactantes y otros grupos
poblacionales en riesgo por su situacién de pobreza extrema. En el marco de esta
prioridad se encuentran también las acciones de emergencia por fenédmenos naturales
(sequias, sismos, entre otros).

Crear las condiciones de seguridad alimentaria. Las acciones por desarrollarse estdn
orientadas a que la poblacién mds pobre tenga acceso a una cantidad suficiente de
alimentos que le permita llevar una vida activa y saludable. En tal sentido, deberd permitir
el incremento de la produccién y productividad agricola, y su relacién con los mercados
locales en expansién, asi como el crecimiento del nivel de ingresos de la poblacién mas
pobre, via la generacién de excedentes econémicos.

Potenciar las ciudades intermedias emergentes. Esta prioridad implica dirigir la inversién
social en infraestructura bésica hacia ciudades intermedias, consideradas “mercados
emergentes” por su: (i) potencial econdmico y crecimiento demografico, es decir, el grado
en que las ciudades y sus dreas colindantes demuestran posibilidades de generacién de
ingresos y empleos; (i) conexién con la pobreza extrema, o sea, el grado de articulacién
que las actividades de promocién en las ciudades y sus dreas colindantes tengan con las
poblaciones que actualmente estdn en pobreza extrema; y (i) cobertura geografica, en
otras palabras, el drea de influencia que el conjunto de las ciudades y sus areas colindantes
tienen en la mayorfa de la gente que habita en su territorio y estan en situacién de pobreza
extrema.

Orientar la inversiéon pﬁb]ica hacia bienes p\']blicos de alta rentabilidad social, tomando en
consideracién como criterio de seleccién de los proyectos de inversién publica, la
rentabilidad social medida en términos del impacto social sobre las personas en extrema
pobreza que se beneficiarian de la accién.

Incorporar programas de capacitacién para el desarrollo y sostenibilidad de los proyectos.
En efecto, cada plan o programa debe ser complementado con la capacitacién y el
seguimiento respectivo, con el fin de asegurar la sostenibilidad de la accién y potenciar el
desarrollo de la comunidad.

Finalmente, fomentar la participacién de la poblacién en la formulacién de los planes de accién
local. La participacién activa de la poblacién en los planes de accién local, en todas sus etapas,
garantiza la adecuada combinacién, integracion y dimensién de las prioridades anteriormente
citadas. Sélo a través de esta participacién se asegura la armonia entre las necesidades mas
urgentes dela pob|acién muy pobre, y la accién y los p]anes de inversién social del Estado.

Fuente: PRES (1996).
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A mediados de 1998, la Presidencia del Consejo de Ministros (PCM) actualizé las
principales lineas de accién gubernamental en materia social, trazando los Ejes de la
Estrategia Social vigentes (APOYO 1999):

i El acceso universal a servicios sociales basicos de alimentacién y nutricién, salud,
educacién, salud y saneamiento para ofrecer a los mas pobres la igualdad de
oportunidades en el desarrollo de competencias y capacidades, que a su vez les
permitan ampliar el espectro de oportunidades de eleccién para participar y
beneficiarse del desarrollo econémico del pais.

ii.  La promocién de la ciudadania a través de la promocién de una cultura de
derecho y deberes sobre la base de relaciones armoniosas y de equidad. Se busca
garantizar el acceso a servicios de justicia y seguridad, la equidad de género, la
reduccién de la violencia familiar, la atencién especial de nifios y adolescentes
trabajadores y de aquellos con necesidades educativas especiales.

ili.  La promocién econémica busca a su vez mejorar la accién del Estado en cuatro
areas. Las dos primeras (a y b) buscan crear las condiciones para que el
crecimiento econdmico amplie las oportunidades de los pobres en la generacién
auténoma de ingresos corrientes, o en el acceso a activos y a los rendimientos que
dichos activos generen. La finalidad de las dos siguientes (c y d) es garantizar que,
en tanto se crean las condiciones para la adecuada participacién de los pobres de
los beneficios del desarrollo econémico, el Estado cuente con una red de
proteccidn social que ademds de proveer servicios basicos para el desarrollo del
capital humano (nutricién, salud, educacién, justicia, vivienda y previsién)
transfiera recursos para cerrar parte del déficit de consumo de las familias
respecto a la linea de pobreza®.

a. La profundizacién de las reformas institucionales que garanticen la
seguridad juridica en las actividades de los agentes privados (vgr. derechos
de propiedad);

b.  La inversidn en infraestructura econémica de naturaleza publica (vgr.

caminos rurales, infraestructura de riego, electrificacién rural, y
telecomunicaciones) que facilite el desarrollo de los mercados;

c La mejor focalizacion y coordinacion de los programas de transferencia de
capital en el nivel local mediante pequefias obras de infraestructura de
interés para la comunidad;

d.  Los programas de transferencia corriente mediante subsidios indirectos a la

produccién o el consumo de bienes o servicios privados no considerados

3. Ciertamente hay dos tipos de subempleo, por horas (visible) y por ingresos (invisible). Sin
duda el mas importante y del que actualmente padece gran parte de la PEA es el segundo.
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servicios bésicos (vgr. compras de productos y herramientas agricolas,
buzos y calzado escolar, programas de micro créditos, entre otros).

La estrategia requiere de: i) una estrecha coordinacién entre la estabilidad macro
y la armonia social, con el fin de generar un ambiente adecuado para la inversién
privada; ii) la eficiencia de la inversién ptiblica en infraestructura; iii) la eficiencia en el
gasto social bésico e inversién social adicional; y iv) una asignacién adecuada del resto
de recursos.

2.2  Principales programas sociales

En el marco de los Lineamientos Basicos de la Politica Social y la Estrategia de Lucha
contra la Pobreza Extrema, el gobierno establecié la prioridad del gasto social en cinco

areas:

—  Control de dafios nutricionales en menores de 3 afios y otros grupos de mayor
riesgo

—  Salud basica para todos

—  Educacién basica para todos

—  Mecanismos de solucién de conflictos

— Inversion social adicional

A continuacién se presenta una descripcién de los principales programas y
proyectos sociales ejecutados en estas areas.

2.2.1 Nutriciéon basica

El Estado destina anualmente cerca de US$345 millones a la nutricién basica, los
cuales se ejecutan a través de programas administrados por el Ministerio de Promocién
de la Mujer y el Desarrollo Humano (PROMUDEH), el Ministerio de Salud, el Ministerio
de Educacién, Municipalidades, el Ministerio de la Presidencia y el Instituto Nacional de
Salud (INS). La tasa de desnutricién crénica en nifios menores de cinco afios ha
disminuido de 36.5% en 1992 a 23.6% en 1997. La meta trazada por el gobierno es una
tasa de 18% hacia el afio 2000.

A través de acciones desarrolladas por el FONCODES, el Ministerio de la
Presidencia ha buscado prevenir la desnutricién en nifios menores de 3 afios y mejorar
la nutricién de los escolares de 4 a 13 afios. Segtin el Plan de Nutricién y Alimentacién,
la poblacién beneficiada con el programa es de 2.39 millones, distribuidos en 18
departamentos. Este programa administré US$65.5 millones para asistencia alimentaria
durante el afo 1997.
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Por su parte, mediante la ejecucién del PRONAA, el PROMUDEH ha procurado
mejorar el estado nutricional de los grupos poblacionales en riesgo, como las madres
gestantes y lactantes, nifios menores de cinco afios y en edad escolar. Su accién consiste
en la distribucién de canastas de alimentos a comedores infantiles y populares,
wawawasis, centros educativos y clubes de madres.

El INS asiste a 909,000 personas en el nivel nacional, entre madres gestantes y
lactantes, nifios menores de cinco afios y pacientes de programas de TBC, mediante la
distribucién de canastas de alimentos. El INS estd a cargo del Programa de
Complementacién Alimentaria para Grupos en Mayor Riesgo. El objetivo de este
programa es ampliar la cobertura de atencién alimentaria en zonas de extrema pobreza
en los departamentos de Cuzco, Ayacucho, Puno, Huancavelica y Apurimac a los nifios
menores de un afio en periodo de lactancia, los menores de 3 afios, y las mujeres
gestantes y nodrizas.

Asimismo, el Programa del Vaso de Leche, financiado por el Ministerio de
Economia y Finanzas y administrado por las municipalidades, estd orientado a la
prevencién de la desnutricién en nifios menores de 3 afios y escolares de 4 a 13 afios,
ademds de atender a la poblacién en riesgo nutricional (nifios, ancianos, y enfermos de
TBC). Durante 1997 se invirtié6 US$125 millones y para 1999 se presupuesté S/.305
millones.

2.2.2 Salud basica

La politica social en el sector salud estd orientada a garantizar el acceso de la
poblacién a un “paquete basico de salud” a través de centros y postas médicas, ubicadas
principalmente en zonas rurales y periurbanas de extrema pobreza.

El Programa de Salud Bésica se inici6 en 1994 con el objeto de financiar la
provisién de un conjunto de intervenciones contenidas en el “paquete basico de salud”
en los establecimientos de primer nivel de atencién, poniendo énfasis en las actividades
de menor complejidad tecnolégica y mayor impacto social. Los recursos de este
programa han sido gerenciados por el Ministerio de Salud y el FONCODES.

Los programas del sector salud han buscado concentrarse en las actividades de
mayor impacto social, como son la prevencién de enfermedades y la atencién de nifios y
madres gestantes. Asimismo, la politica del sector ha asignado importancia a la mejora
en la infraestructura fisica y el equipamiento bésico de los centros de atencién primaria
en las zonas de mayor pobreza y a la dotacién de personal especializado a estos centros.
Adicionalmente, se ha tratado de involucrar mas activamente a las comunidades en la
toma de decisiones de los establecimientos basicos a través de los Comités Locales de
Administraciéon de Salud (CLAS), los cuales tienen entre sus funciones la formulacién, la
implementacién y la evaluacién de planes locales de salud que el Estado se compromete

a financiar.
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Durante 1996, en el drea de salud basica, se ejecutaron casi 23 millones de
aplicaciones de dosis de vacunas, mas de un millén de controles de madres gestantes y
mas de un millén de nifios con control de crecimiento y desarrollo. A junio de 1997 se
habian reactivado 4,960 establecimientos, y se mantuvo la prioridad en los distritos de
pobreza extrema (71% se encuentran en estratos pobres y muy pobres, y 51.9%
corresponden a distritos de pobreza extrema). Asimismo, se logré aplicar 7 millones de
dosis de vacuna, medio millén de controles de gestantes y se controlé los niveles de
crecimiento y desarrollo de aproximadamente 490 mil nifios.

A julio de 1998, se reactivaron 5,093 establecimientos de salud de primer nivel, y
todos los afios se incrementd la cobertura de beneficiarios. A diciembre de 1995, existian
mas de 6 millones de atendidos; a diciembre de 1996, mas de 9 millones; a diciembre de
1997, 10.9 millones de atendidos y, durante el primer trimestre de 1988, 4.4 millones de
atendidos con una proyeccién al cierre del ejercicio de 13 millones.

Para elevar la calidad y la cobertura de los servicios se ha incorporado a 11,060
trabajadores de salud, de los cuales 1,594 son médicos, 3,777 son profesionales no
médicos y 5,689 son técnicos. Estas incorporaciones han permitido asegurar una mayor
presencia de los profesionales en las zonas de extrema pobreza, zonas de repoblamiento
y zonas de frontera. Para estos efectos se ha establecido un sistema de pago diferenciado
de acuerdo con los indicadores de pobreza del area.

Asimismo, con el fin de garantizar el acceso real de la poblacién mas pobre a los
servicios de salud, durante los dltimos afios, se ha creado el seguro escolar en el nivel
nacional y el seguro materno-infantil.

2.2.3 Educacién bésica

El Programa de Educacién Bésica que ejecuta el Ministerio de Educacién tiene
como finalidad mejorar la calidad de la educacién y la generacién de capacidades
institucionales bésicas, prioritariamente en las 4reas rurales y de frontera.

Este programa se ha concentrado en la educacién inicial y primaria, y en una
estrategia de alfabetizacién. El programa también ha asignado importancia al
incremento de la oferta educativa en las dreas rurales, urbano-marginales y de frontera.

En el drea educativa se ha avanzando principalmente en la capacitacién y la
distribucién de materiales, y se ha logrado aumentar la tasa de escolaridad en el nivel
nacional de 87% en 1990 a 92% en 1995. Asimismo, se ha mejorado la infraestructura
educativa y se ha capacitado a mas de 150 mil docentes en los tltimos dos afios. Un
aspecto importante ha sido la capacitacién en la articulacién de inicial (a los 5 afios de
edad) con el primer grado de primaria.

En el marco del Programa Nacional de Alfabetizacion se han elaborado planes y
estrategias sectoriales 1997-2000, con el apoyo de las USES, y se ha captado

aproximadamente a 1,050 promotores alfabetizadores para Lima y Callao. Asimismo, se
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establecié un Convenio con el Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas, y se capacité
a 398 promotores alfabetizadores. A través de este programa no sélo se busca ensefiar a
leer y escribir, sino que ademds se difunde contenidos de salud integral, derechos y
deberes ciudadanos y generacién de ingresos. Este programa también suscribié un
convenio con el FONCODES para realizar 20 proyectos productivos en Apurimac,
Arequipa, Ayacucho, Huancavelica, Piura y Puno.

En los hogares comunitarios wawawasis se atendié integralmente a
aproximadamente 33,175 nifios por mes, a los que se les brindé estimulacién temprana,
ademas de alimentacién, salud, control de peso y de talla. Asimismo, en cuanto a la
generacién de ingresos para mujeres, se implementd el Programa de Generacién de
Ingresos Sostenido a través de nticleos productivos empresariales, formacién de redes de
comercializacién y apoyo a la promocién y comercializacién de productos de las
microempresas de mujeres via la Feria de Exposicién de Productos.

2.2.4 Justicia bésica

El Poder Judicial, el Ministerio Publico, el Ministerio de Justicia y el Defensor del
Pueblo realizan acciones para acercar los mecanismos de solucién de conflictos a la
poblacién mas pobre, para lo cual desarrollan actividades de capacitacién, difusién,
infraestructura y disponibilidad de materiales que son indispensables para un mejor
acceso de todos a los servicios.

En el marco del proceso de reforma y modernizacién del Estado, el Poder
Judicial ha estado aplicando una nueva forma de organizacién de apoyo jurisdiccional
y administrativo denominada Médulos Basicos de Justicia. Dichos médulos responden
a un concepto de concentracién de servicios judiciales en locales tnicos y
descentralizacién de la administracién de justicia hacia zonas alejadas de los centros
urbanos, procurando una atencién integral al usuario. Los Mddulos Basicos de
Justicia implican una reingenieria de procesos, una reorganizacién administrativa y
una designacién de funciones para hacer a los juzgados y otros entes del sistema de
justicia mds eficientes. En especial, los médulos basicos de justicia separan las
funciones administrativas de las judiciales, lo que posibilita que el juez se dedique de
lleno a las tareas propiamente jurisdiccionales.

El Ministerio Ptblico ha iniciado mejoras en las actividades de los fiscales y
médicos legistas para acelerar procesos y asegurar la presencia oportuna de éstos en
los lugares donde sean requeridos. Los profesionales del Instituto de Medicina Legal
han sido sujetos de capacitacién en materia juridico penal, civil, prevencién de delitos
y en temas de salud. Asimismo, se continta con actividades de mejoramiento de
infraestructura en las fiscalias y divisiones médico legales de diversos departamentos
del pas.

El Ministerio de Justicia ha promovido mejoras en el acceso a consultas legales

(via Consultorios Juridicos Populares) y la defensa gratuita para personas que no
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cuenten con los recursos (Defensa de Oficio). Con relacién a los defensores de oficio, en
1998 se inicié un Proyecto de Apoyo Legal Directo en el establecimiento penitenciario de
Lurigancho para brindar asesoria y tramite legal a los internos.

En cuanto a las actividades comprendidas en la reintegracién social, el Instituto
Nacional Penitenciario (INPE) estd implementando, con el apoyo del Programa de
Naciones Unidades para el Desarrollo (PNUD), el Sistema Integral de Registros de
Internos, el mismo que permitird la identificacién, la clasificacién de los detenidos, y el
registro de los antecedentes judiciales y penales. Ello facilitara el seguimiento del
proceso de readaptacién de los internos. En lo que respecta a la capacitacién para el
trabajo se han establecido mddulos de tipo industrial, los cuales consisten en talleres
pilotos de tejido y sastreria para la produccién en serie de prendas de vestir.

En relacién a la Defensa de los Derechos del Nifio y del Adolescente, a junio de
1997, se realizaron las siguientes acciones:

- 173 adopciones de nifios en estado de abandono.

—  Atencién de 102 nifios en hogares temporales.

- 322 supervisiones a instituciones y programas orientados a la nifiez y
adolescencia.

—  Suscripcién de 12 convenios internacionales sobre adopciones y 322 informes de
seguimiento post-adoptivo.

—  Campanias de promocién sobre “el derecho de estudiar” y “el derecho al nombre”.

- Instalacién del servicio de orientacién telefénica sobre maltrato infantil y violacién
de los Derechos de la Nifiez y Adolescencia.

- Realizacién de 20 ferias distritales con participacién de 2,500 adolescentes.

- Capacitacién en educacién para prevenir el consumo de drogas por parte de los
adolescentes.

—  Conformacién del comité técnico nacional para atender el problema del trabajo
infantil.

2.2.5 Inversiéon social adicional

Adicionalmente, se ha avanzado en el disefio de programas de accién local en
zonas de menor desarrollo relativo y se han establecido zonas de desarrollo econémico,
mediante planes de accién local y estrategias participativas que impulsan el Proyecto
para la Focalizacién de la Inversién Econémica y Social (PROFINES).

Asimismo, el FONCODES ha financiado la ejecucién de mas de 33 mil 900
proyectos regulares desde su creacién en 1991, por un monto total de US$98I
millones. La inversién se dirigié preferentemente a la infraestructura social en
saneamiento (abastecimiento de agua y alcantarillado) y educacién, y a la
infraestructura econémica, sobre todo en el sector agropecuario (pequefios sistemas
de riego, rehabilitacion de tierras, forestacién y reforestacién y construccién de
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pequefios centros de acopio) y transportes (caminos rurales, trochas carrozables,
caminos vecinales, etc.).
Cuadro No. 2

PROYECTOS REGULARES FINANCIADOS
POR FONCODES, 1991-1998

Linea de inversién Numero US$ millén
Asistencia social 1,038 26.89
Nutricién 4 o.n
Salud 590 15.82
Educacién 444 10.96
Infraestructura social 24,306 579.87
Nutricién 59 1.56
Salud 1,340 32.94
Educacién 1,379 258.07
Saneamiento 1,528 287.31
Infraestructura econémica 7,001 281.98
Agropecuario 3425 144.80
Transportes 1,832 79.88
Energia 1,744 57.30
Desarrollo productivo 1,557 92.91
Agropecuario 1,409 72.75
Multisectorial 148 20.16
Total proyectos regulares 33,902 981.65

Fuente: FONCODES.

Paralelamente, el Instituto Nacional de Infraestructura Educativa y de Salud (INFES),
durante el periodo comprendido entre agosto 1997 y julio 1998, concluyé la construccién
de 239 locales escolares, 100 obras basicas de saneamiento, seguridad y recreacién en
locales escolares. Asimismo, se adquirieron y distribuyeron 945 médulos de material
didactico, 2,253 mddulos de mobiliario escolar, 586 médulos para el programa de alfa-
betizacién, 1,131 médulos de laboratorio, 722 computadoras, entre otros. En lo que respecta
a la salud, se concluyé la rehabilitacién de 75 establecimientos de salud y, en el marco de
las acciones de prevencién y emergencia, se ejecutaron 38 obras adicionales.

Por su lado, en 1998 el Programa de Apoyo a la Repoblacién (PAR), que establece las
condiciones basicas para el desarrollo humano sostenible de las poblaciones afectadas por
la violencia terrorista, realizé las siguientes acciones:

- 48 actividades recreativas con participacién de 6,300 nifios.

- 60 proyectos de infraestructura social productiva y apoyo a la poblacién.
- 202 talleres de adiestramiento en personal orientado a 110,010 adolescentes.
- 20 talleres de salud reproductiva orientado a 850 mujeres.

- 18 retornos organizados de 5,899 personas a sus lugares de origen.
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Asimismo, el proyecto Caminos Rurales tiene como objetivo mejorar la
transitabilidad de las carreteras vecinales, para lo cual busca establecer un sistema de
transporte confiable y asequible para mejorar las condiciones de vida de 4.5 millones
de habitantes y apoyar el desarrollo de los sectores productivos y de servicios en el
sector rural. Desde julio de 1995 este programa ha realizado las siguientes acciones:

- Rehabilitaciéon de 7,500 km de caminos rurales y 2,200 km de caminos
secundarios.

- Mantenimiento rutinario de 9,400 km de caminos rurales con uso intensivo de
mano de obra y 2,100 km de caminos rurales con uso intensivo de equipo
mecanico.

—  Mejoramiento de 141 km de calles de centros poblados y las redes de transporte
no motorizado en 25 &reas del proyecto.

Desde la fecha de su inicio, el proyecto ha suscrito 322 contratos de obras de
rehabilitacién vial, de los cuales 3,792 km corresponden a caminos rurales (79%);
923 km, a caminos secundarios (19%); y 67 km a calles (2%).

Cuadro No. 3

PROGRAMA DE LUCHA CONTRA LA POBREZA
EN EL PRESUPUESTO PARA 1999
(En miles de nuevos soles)

Programa de lucha con la pobreza 3,492
Apoyo social 1,406
MEF (Vaso de Leche) 305
MEF (P1-480) 27
PRONAA 300
Programa de Apoyo al Repoblamiento (PAR) 16
Educacién (MECEP) 316
Educacién (Mejora Educ. Otros Niveles) 151
Salud (Lucha Contra Epidemias) 17
Salud (Planificacién Familiar) 31
PCM (Accién Civica de FFAA) 5

(continuia)
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(continuacién)

Programa de lucha con la pobreza 3,492
Agricultura - Titulacién de Tierras 60
Comisién Formalizacién Propiedad Informal 25
Alfabetizacién y Desarrollo de Educacién 68
Seguro Escolar 85
Infraestructura de desarrollo social y econémico 1,594
FONCODES 732
COOPOP (Inversiones) 17
Agricultura - Apoyo Al Agro 100
Agricultura - Pronamachs 199
Energia (Prodeis) n8
MTCVC (Caminos Rurales) 195
PRES (Alcantarillado) 87
INFES 120
Lucha contra la Pobreza Zona Urb. Marginal 26
Mejora del gasto social 492
Ministerio de Educacién 24
Ministerio de Salud 318
Poder Judicial 35
Ministerio Pablico 19
Instituto Nacional de Salud 96

Fuente: DNPP- MEF.

Finalmente, el Programa Nacional de Manejo de Cuencas Hidrograficas y
Conservacién de Suelos (PRONAMACHS) busca combatir la pobreza en las zonas
rurales altoandinas a través de acciones integrales para desarrollar las cuencas
hidrograficas, y promover el aprovechamiento productivo, racional y sostenible de los
recursos naturales. Entre 1993 y 1998, el PRONAMACHS ha beneficiado a mas de
700 mil familias.

2.3 Evolucién del gasto social

Uno de los aspectos mds importantes de la politica social durante la presente
década ha sido el incremento significativo de recursos destinados a las 4reas sociales.
La reduccién de los desequilibrios fiscales han permitido al Estado mejorar la
asignacién de los recursos presupuestales, y elevar significativamente el monto de las
partidas correspondientes al gasto social. Como consecuencia de ello, el gasto social
bésico per capita se ha incrementado en casi 3 veces, pues pasé de US$12 en 1990 -en
délares constantes de 1997- a US$85 en 1997. Por su lado, el gasto social total ha
aumentado en mas de 7 veces, de US$70 a US$219 durante el mismo periodo (MEF,
1998). La mejor asignacién del gasto social ha permitido que el presupuesto del
sector salud aumente 3 veces y el de saneamiento y nutricién cerca de 17 veces (CIUP
1998). En términos agregados, durante 1997, se destiné al drea social un total de
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US$5,348 millones, lo que representé el 48.1% de la ejecucién total del Presupuesto
General de la Republica y el 8.2% del PBI de ese afio®.

Figura No. 1
EVOLUCION DEL GASTO SOCIAL PER CAPITA

250

® Gasto Social Basico 219.5
¥ Gasto Social Total

200

150

100

US délares de 1997

50 |

1990 1991 1994 1995 1997

Fuente: MEF (1998).

3 Mejoras en el bienestar social en la década de los noventa

El crecimiento econdmico y la drastica reduccién de la inflacién lograda con la
aplicacién del programa econémico han permitido una mejora significativa en los
principales indicadores socioeconémicos. La estabilidad econémica y la pacificacion del
pais han restaurado la confianza en las perspectivas de la economia y han permitido
atraer importantes inversiones al pais, elemento que es indispensable para cualquier
estrategia sostenida de crecimiento econémico y reduccién de la pobreza.

Gracias a la erradicacién del terrorismo y la estabilidad econémica, nuevamente

se ha cultivado tierras en las zonas de extrema pobreza, las cuales fueron

4. Proporcién que subirfa a 9.5% si consideramos que estudios preliminares sugieren que el
PBI actual esta sobreestimado en alrededor del 15%.
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abandonadas debido a la violencia terrorista. Por ejemplo, se ha registrado un
incremento significativo en las superficies sembradas de arroz cascara, de papa y de
maiz amarillo duro entre 1988-1990 y 1996-1998, que ha redundado en una mejora
de los ingresos rurales.

Cuadro No. 4

SUPERFICIES SEMBRADAS EN MILES DE HECTAREAS

Indicador 1988-1990 1996-1998 Var %
Superficie sembrada de arroz cdscara 37.5 88.4 135.64%
Superficie sembrada de papa 134.2 181.9 35.54%
Superficie sembrada de maiz amarillo duro 61.3 101.4 65.36%

Fuente: INEI (1999a).

En lo que respecta a los indicadores de empleo, se observa una reduccién de 32%
en la tasa de subempleo en Lima, lo que refleja, en parte, las mejoras en la capacidad
adquisitiva de la poblacién de menores recursos registradas desde fines de la década de
los ochenta. Como consecuencia de ello, la poblacién adecuadamente empleada ha
aumentado durante este periodo de 18.6% de la PEA a 50.%, lo que supone un
crecimiento de 1.7 veces. Sin embargo, se observa también un ligero incremento en el
indice de desempleo en Lima entre el periodo 1988-1990 y 1996-1998.

Cuadro No. 5
EMPLEO EN LIMA
Indicador 1988-1990 1996-1998 Var %
Subempleo (% PEA) 61.2 41.9 -31.5%
Adecuadamente empleados (%PEA) 18.6 50.1 169.3%
Desemplen (% PEA) 7.8 8.5 9.0%
indice de empleo 102.2 80.9 -20.9%
indice de emp]eo — manufactura 102.8 7.5 -30.5%

indice de Empleo; base en enero de 1990 = 100.
Fuente: DGAEF (1999).

Durante los tltimos afios, se ha observado una recuperacién gradual de los
niveles de empleo como consecuencia de la mayor inversién y el crecimiento
econdmico. Entre 1994 y 1997 se crearon 1.3 millones de nuevos empleos (Banco
Mundial, 1999). Segtin el INEl (1999b), al tercer trimestre de 1998, el desempleo
abierto en el 4rea urbana ascendia a 7.6%, lo que muestra una tendencia decreciente
frente al 9.9 del primer trimestre de 1995. A pesar de los avances logrados, la
generacién de empleo durante los ultimos afios ha sido relativamente lenta en
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sectores intensivos en mano de obra como el agropecuario, debido al escaso avance
de las reformas de mercado en este sector.

Es necesario destacar el importante incremento registrado por el poder
adquisitivo de los sueldos desde 1990 hasta la fecha. Durante dicho periodo se registré
un alza de casi 60% y de mas de 160% en los sueldos de los sectores privado y publico,
respectivamente. Segtn se observa en la figura adjunta, las remuneraciones estan
recuperando gradualmente el nivel que tenfan en 1985, antes de que la economia
peruana se viera afectada por la hiperinflacién. El crecimiento de los sueldos ha sido
mas lento, lo que refleja, en parte, los problemas de insuficiente inversién en capital
humano durante las tltimas décadas. El escaso dinamismo mostrado por los salarios
muestra la necesidad de impulsar la inversién privada en el sector agropecuario.

Figura No. 2

EVOLUCION DE LOS SUELDOS Y SALARIOS
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Fuente: INEI (1999b).
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Algunos ejemplos concretos de la mejora en la capacidad adquisitiva de la poblacién
se resumen en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 6

ME]JORA DEL PODER ADQUISITIVO: 1988 vs 1998

Un salario mensual compraba 1988 1998
Azicar blanca (kilos) 300 218
Leche evaporada (latas) 214 439
Pollo eviscerado (kilos) 72 128
Jurel (kilos) 226 210
Arroz Superior 255 264
Lentejas 87 280
Huevo a granel (kilos) 125 262
Papa blanca (kilos) 462 854
Naranja de jugo (kilos) 428 658
Agua potable (30 m3) 59 25
Gas propano (24 Ib) 69 35
Kerosene doméstico (litros) 1730 845
Luz eléctrica (30 kwh) 935 71
Gasolina 84 octanos (galones) 103 162

Fuente: INEI (1999b).

Es importante anotar que, incluso considerando el efecto adverso que tuvo el
Fenémeno del Nifio durante 1998 sobre el abastecimiento de ciertos alimentos, la
poblacién mejordé significativamente su poder adquisitivo. Asimismo, luego del
sinceramiento de precios, se observé una reduccién en la capacidad de compra de
ciertos productos que antes se encontraban fuertemente subsidiados —agua, gas,
kerosene y luz—. Esta politica de subsidios era altamente inefectiva, pues las
transferencias estatales beneficiaban a los sectores de mayores ingresos que no
requerian de estos subsidios. El gasto en inversién social -debidamente focalizado- tiene
una mayor rentabilidad social que estas transferencias indiscriminadas.

La comparacién de los indicadores sociales muestra que éstos han mejorado
considerablemente durante la década de los 90. Entre ellos destacan los avances en la
educacién. Se observa una disminucién de 36% en la tasa de analfabetismo y de 48%
en la tasa de desercién primaria. Asimismo, se ha registrado un crecimiento de la
matricula escolar de 14% y de 25% en el numero de docentes en el sistema educativo.
Una cifra positiva, pero inquietante si se relaciona con el deterioro del indice general
de empleo, es el importante crecimiento del numero de graduados universitarios.
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Cuadro No. 7
ALGUNOS INDICADORES EDUCATIVOS
Indicador Medida 1988-1990 | 1996-1998 Var %
Tasa de analfabetismo % de la pob|acic’m 14.6 9.4 -35.70%
Tasa de deserciéon primaria % en educacién primaria 6.7 3.5 -47.76%
Matricula escolar Miles de alumnos 6,057.4 6,921.2 14.26%
Isi

Docent.es en el sistema Miles de docentes 231.3 289.2 25.05%
educativo

Graduados universitarios Miles 21.6 45.5 110.48%

Fuente: INEI (1999a).

En el sector de salud y saneamiento los logros también han sido significativos. Por

su parte, los indicadores de saneamiento han mejorado notablemente. Destacan las
mejoras en el acceso de la poblacién a servicios de desagiie (36%), alumbrado eléctrico
(36%) y agua potable (18%), servicios que tienen un importante efecto en la capacidad
de generacién de ingresos y nivel de vida de los sectores mas pobres.

Cuadro No. 8

ALGUNOS INDICADORES DE SANEAMIENTO

Indicador 1988-1990 1996-1998 Var %
Vivienda con desagiie 38.3 50.9 32.90%
Hogares con alumbrado eléctrico 52.0 70.6 35.67%
Vivienda con agua potable 54.6 64.5 18.04%

Proporciones respecto del total de viviendas.

Fuente: INEI (1999a) y Ascarza (1993).

Se ha registrado un fuerte incremento (+50%) de las inmunizaciones (polio,

tuberculosis, tétano, difteria y tos convulsiva) en los nifios menores de un afio y un

crecimiento de 20% en la cobertura de atencién en salud de la seguridad social. La

recuperacién econdémica y el programa de inversién social han contribuido a una
importante disminucién de la desnutricién (-49%) y mortalidad infantil (-50%).
Asimismo, desde 1990, la esperanza de vida ha aumentado en mas de 8 afios: 63 afos
para 1998 de acuerdo con el INEI (1999a).
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Cuadro No. 9

ALGUNOS INDICADORES DE SALUD

Indicador Medida 1988-1990 1996-1998 Var %
% de nifi

Desnutriciéon infantil li e minos menores a 5 46,5 23,6 -49,24%
anos

Mortalidad infantil Por mil nacidos vivos 64,5 42,5 -49,70%

Inmunizaciones en los % de nifios menores de

i - 65,1 97,7 50,10%
nifios un afio

Cobertura de atencién
del seguro social de Miles de atendidos 7 375,7 8 989,0 21,87%
salud

Fuente: INEI (1999a) y Ascarza (1993).

4.  Evolucidn de la pobreza sobre Ia base de indicadores de gasto

A continuacién se presenta una visién agregada de la evolucién de la pobreza
en el pais, a partir del andlisis del gasto de las familias de la Encuesta Nacional de
Niveles de Vida (ENNIV) realizada por Cuanto S.A. en 1998. Los indicadores del gasto
muestran una importante recuperacién de esta variable durante la presente década.
Sin embargo, dicha recuperacién no ha sido suficiente para compensar el fuerte
deterioro experimentado en la mayor parte de indicadores durante la segunda mitad
de la década de los ochenta.

El Gréfico No. 2 muestra la estrecha relacién existente entre la evolucién del
PBI per capita y los déficit de consumo de la poblacién. Se observa que a principios
de esta década se registré un incremento significativo del déficit de consumo de la
poblacién como consecuencia del deterioro de las condiciones de vida debido a la
grave crisis econdémica de fines de los ochenta. Durante los ultimos afios se observa
también una reduccién gradual del déficit de consumo debido al crecimiento
econdmico registrado en la década del noventa. Actualmente dicho déficit es
ligeramente superior al registrado en 1985.
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Figura No. 3

EVOLUCION DEL PBI PER CAPITA Y LOS DEFICIT
DE CONSUMO ALIMENTARIO EN EL NIVEL NACIONAL
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En la Figura No. 3 se observa la evolucién de los niveles de gasto per cépita en
Lima durante los periodos 1985-1991 y 1991-1997 para diferentes deciles de la
poblacién®. La informacién agregada muestra una reduccién significativa (48.4%) en
los niveles de consumo de la poblacién en Lima durante la segunda mitad de la
década de los ochenta. Se aprecia también una mejora de 29% en dichos niveles
durante el periodo 1991-1997, que no llega atin a compensar el notable deterioro en la
capacidad de consumo de la poblacién durante el periodo 1985-1991. En particular, se
observa que el incremento registrado en la década de los noventa en el consumo per

capita del decil mas pobre (35%) ha sido superior al de todos los otros deciles.

5. En los célculos se ha utilizado un indice de precios geométrico alternativo para aislar el

efecto de la hiperinflacién en el indice de precios.
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Figura No. 4
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Fuente: ENNIV (1997).
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El resto de indicadores de pobreza extrema de la familia FGT (incidencia,

brecha y severidad de la pobreza) también muestran reducciones significativas, (ver

Figura No. 5). Nuevamente se observa un deterioro de los indicadores de incidencia,

brecha y severidad entre 1985 y 1991, y una recuperacién marcada de los mismos
durante la década de los noventa (Foster, James ). Greer & E. Thorbecke 1984). En

este caso se observa también una mejora en estos tres indicadores en 1997 con

relacion a 1985.
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Figura No. 5

INDICADORES DE POBREZA EXTREMA
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Fuente: MEF (1998).

Otra manera de apreciar la mejora en la capacidad de consumo de la poblacién
es analizar el movimiento de toda la funcién de densidad del gasto. Ello permite
observar la evolucién del gasto en todos los niveles de esta variable. En la medida que
la funcién de densidad del gasto se desplace hacia la derecha, una mayor proporcién
de la poblacién alcanzara niveles mas adecuados de satisfacciéon de sus necesidades
bésicas. Segin se observa en la Figura No. 6, la curva de densidad del gasto per
capita de 1994 y 1997 se encuentra a la derecha de la curva de densidad de inicios de
la década de los noventa. Sin embargo, la mejora observada durante la década de los
noventa no ha sido suficiente para compensar el fuerte deterioro del gasto per capita
registrado como consecuencia del desmanejo econémico de fines de la década de los
ochenta.

La Figura No. 7 muestra la evolucién del PBI per capita y el indice de
Desarrollo Humano construido por el PNUD. Este indice intenta captar una
dimensién mas amplia del bienestar social integrando al ingreso, carencias basicas y a
las capacidades de la poblacién. En este caso, se aprecia también una correlacién
positiva entre la evolucién del PBI per capita y el indice de Desarrollo Humano, que
demuestra el impacto negativo del desmanejo e inestabilidad macroeconémica en el
desarrollo humano. La recuperacién del indice de Desarrollo Humano durante la
década de los noventa muestra el efecto favorable que tienen la estabilidad
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macroeconémica y las reformas de mercado en los indicadores de la calidad de vida

de la poblacién.
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Figura No. 6
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capita en nuevos soles de 1997

11

Estas mejoras se aprecian también en otros dmbitos, como por ejemplo en la

reduccién de la poblacién que padece de necesidades basicas insatisfechas. Seguin se

deduce de la informacién de las ENNIV correspondientes, otros indicadores de la

calidad de vida de la poblacién han experimentado una mejora notable durante la

presente década. Asi, el nivel de carencia de acceso al agua potable descendié en
33.3%; a desagiie, en 23.5%; a energia y alumbrado, en 15.0%; y a radio y/o televisor,
en 58.8%. En lo que respecta al acceso a teléfonos, en 1997 tuvieron acceso a este
servicio mas del doble de personas que en 1991.
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Figura No. 7

EVOLUCION DEL PBI PER CAPITA Y DEL IDH
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Fuente: MEF (1998).

Se observan también reducciones importantes en los niveles de inequidad. Los
exdmenes de consistencia efectuados a partir de las Curvas de Lorenz del gasto per
capita en el nivel nacional (Figura No. 8) reflejan que la desigualdad en el gasto per
capita en 1997 es menor a la que existia en 1985. Por otro lado, indicadores como la
razén entre los niveles de consumo promedio per capita del decil mas rico y el mas
pobre que, en 1997, ascendia a 14.6 veces, y el coeficiente de Gini, que se situaba
alrededor de 0.42, muestran una sostenida tendencia decreciente (MEF 1998; Escobal.
1998)°.

6. Ciertamente trabajar con el ingreso hubiera sido lo éptimo, pues los niveles de desigualdad
en él son mayores al gasto, debido a la existencia del ahorro y otros factores; sin embargo, estima-
mos que ello no induce a un sesgo significativo pues el objetivo es apreciar la tendencia en la
desigualdad y no una medida puntual de ésta. Por otro lado, la determinacién de los ingresos
resulta mucho mas compleja (y por tanto insegura) frente a los datos relativos al gasto recogidos en
la encuesta.
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Figura No. 8
CURVAS DE LORENZ DEL GASTO PER CAPITA
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Fuente: MEF (1998).

6.  Evaluacidn de la polftica social

Durante la década de los noventa se ha avanzado significativamente en la
reduccién de la pobreza y la pobreza extrema. Estos avances se han reflejado en los
principales indicadores de bienestar social. Asi, el déficit de consumo se ha caido en mas
de 65%, y se ha observado un incremento del gasto en todos los niveles de la poblacién.
En el drea de la salud y educacién, se ha reducido considerablemente la desnutricién y
mortalidad infantil, se ha disminuido la tasa de analfabetismo y la de desercién primaria,
y se ha elevado la matricula escolar. Se ha incrementado significativamente la
satisfaccién de las necesidades basicas de la poblacién, y ha mejorado el acceso a los
servicios de agua, desagiie y alumbrado publico. Asimismo, la poblacién de menores
ingresos ha incrementado sustancialmente su acceso a servicios de radio y
comunicaciones, lo que facilita su integracién a la economia.

La mejora en la situacién de los indicadores sociales se debe, en parte, a la
estabilizacién macroeconémica y al crecimiento del producto logrado durante este
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periodo. Estos factores han contribuido a la generacién de nuevos puestos de trabajo y a
la mejora en el poder adquisitivo de la poblacién. La significativa recuperacién
experimentada por el consumo, en todos los niveles de la poblacién, es una muestra de
ello.

La estabilizacién macroeconémica ha permitido una recuperacién de los
ingresos fiscales y ha dotado al Estado de una mayor capacidad para financiar la
inversién social. La racionalizacién del gasto publico ha contribuido a la reasignacién
de recursos hacia las dreas sociales. Estos factores han permitido que el gasto social
per cdpita se eleve sustancialmente durante la década de los noventa y han
contribuido a una mejora en los indicadores sociales.

Parte de estos logros se debe también al esfuerzo que efectué el gobierno para
mejorar la focalizacién del gasto social. A partir de 1994 se ha observado un mayor
interés por mejorar la calidad y eficiencia del gasto social, y los recursos se
concentraron en las areas de nutricién, salud, educacién, justicia e infraestructura
bésica. Asimismo, desde 1996, el programa de inversién social se ha concentrado en
la erradicacién de la pobreza extrema.

Sin embargo, a pesar de los avances logrados, se perciben atin serias ineficiencias
en la politica de inversién social. Estudios efectuados (CIUP 1998; Shack & Vasquez
1999) a partir de los datos contenidos en la ENNIV 1997 revelan que el gasto publico en
salud y educacién estaria favoreciendo a grupos que podrian pagar el costo de dichos
servicios y que no necesitarian del subsidio ptblico. Las cifras” revelan que el 19.6% de
los alumnos que actualmente cursan educacién primaria ptiblica pertenecen al 30% mas
rico de la poblacién. Esta cifra alcanza el 24% en el caso de la educacién secundaria y
48% en el de la educacién superior. Los niveles de regresividad aumentarian aun mas si
tuviéramos en cuenta que el costo de la educacién superior equivale a varias veces el
costo de la educacién secundaria y éste, a su vez, es mayor que el de la educacién
primaria.

El caso del gasto social en salud es similar. Si tomamos en cuenta la
informacién recogida en la ENNIV 1997 respecto de los niveles de consulta por tipo
de establecimiento, se tiene que el 34.8% de la poblacién que usa los servicios de los
hospitales de salud pertenece al 30% mas rico de la poblacién, mientras que sélo
25.3% de los atendidos pertenece a los tres deciles mas pobres. Esta situacién mejora
cuando consideramos establecimientos como los Centros de Salud y los CLAS, donde
cerca del 40% de los atendidos pertenecen al 30% mas pobre de la poblacién y sélo
el 21.8% a los tres deciles superiores. Andlogamente, los niveles de regresividad

aumentan significativamente cuando consideramos los costos por paciente atendido

7. Por esa razén, los indicadores que a continuacién se presentan deben tomarse referencial-
mente. Adicionalmente, no debemos olvidar las limitaciones metodolégicas de inferir resultados de
programas especificos a partir de un experimento estadistico (Encuesta de Hogares) no disefiado en

rigor para tal fin.
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segtin niveles de complejidad. De hecho, en los hospitales del PSS, el 42.1% de los
atendidos en 1997 pertenecen a los tres deciles superiores en la distribucién del gasto
per capita.

Algo similar ocurre con los programas focalizados de lucha contra la pobreza,
especialmente en los de caricter alimentario. Si analizamos la distribucién de la
poblacién que estaria siendo atendida por los Desayunos Escolares, Vaso de Leche y
Comedores Populares, por citar algunos ejemplos, se aprecia que cerca de un 20% de
la poblacién atendida pertenece al 30% mads rico de la poblacién.

Cuadro No. 10
ACCESO A PROGRAMAS SOCIALES NUTRICIONALES

SEGUN DECILES DE GASTO PER CAPITA
Como porcentaje del total de poblacién atendida por programa
p j p por prog

PROGRAMA 1 1 m v A% Vi il vin X X
Desayuno Escolar 158 1.9 10.7 9.9 10.5 ns 8.9 8.4 7.7 4.7
Vaso de Leche 14.6| 14.5 1.0 10.5 12.0 10.6 10.5 7.6 4.8 3.9
Comedor Popular 128 191 8.2 9.7 10.0 9.7 1.0 6.4 6.0 7.1

Fuente: Shack & Vésquez (1999).

La falta de focalizacién del gasto social revela algunas de las ineficiencias que
existe en la ejecucién del gasto social. Parte de estas deficiencias se explican por la
falta de coordinacién y el desorden existente en el disefio e implementacién de la
politica social. Existen diversas entidades publicas que tienen un mismo objetivo y se
encargan de desarrollar actividades similares, pero con niveles de eficiencia y eficacia
bastante disimiles. Ese es, por ejemplo, el caso de los programas de nutricién. En esta
drea existen diversos programas con similares objetivos, que son ejecutados por el
PROMUDEH a través del PRONAA, El Ministerio de la Presidencia a través del
FONCODES, el Ministerio de Salud, el Instituto Nacional de Salud y el Ministerio de
Economia y Finanzas a través de las Municipalidades. Asimismo, ademas de los
programas desarrollados por el Ministerio de Educacién, el Ministerio de la
Presidencia administra mas de 6 programas educativos.

Esta diversidad de instituciones genera descoordinacién, ineficiencias y
duplicidad en el gasto social, lo que impide que estas politicas generen un mayor
efecto en la reduccién de la pobreza. Asimismo, existe un alto grado de improvisacién
y una falta de control sobre el impacto de los programas sociales que impide efectuar
correcciones en aquellos que tienen un limitado impacto social y fortalecer las
acciones que tienen un efecto favorable.

En este sentido, se requiere una mayor centralizacién y orden en el disefio y la
coordinacién de las politicas, asi como una reduccién del numero de programas y

entidades encargadas. Para ello debiera evaluarse la eficiencia en el desempefio de
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cada uno de los ejecutores y reorientar recursos hacia las instituciones que mayor
efectividad muestran en la ejecucién de sus programas.

Es indispensable mejorar la coordinacién insterinstitucional y potenciar a la
Secretaria Técnica de la Comisién Interministerial de Asuntos Sociales (CIAS) de la
Presidencia del Consejo de Ministros (PCM) como instancia para la toma de
decisiones e implementacién de politicas, asi como el Viceministerio de Economia del
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) como ente proveedor de las grandes
orientaciones socioeconémicas y evaluador de las politicas desarrolladas.

Asimismo, es indispensable determinar claramente el campo de accién de cada
institucién. Todas las entidades deberian saber qué hace cada institucién en cada
localidad, con el fin de evitar duplicidades y aprovechar las sinergias existentes. Una
coordinacién eficiente permitiria lograr intervenciones gubernamentales integradas (y
no de sectores o instituciones aisladas).

lgualmente, es importante establecer incentivos y responsabilidades en cada una
de las entidades ejecutoras del gasto social. Los incentivos deberian tener un efecto en
las asignaciones presupuestarias. La experiencia adquirida en la reforma de las
instituciones del Estado en otros paises respecto a la aplicacién de indicadores de
desempefio y convenios de gestion deberia ser tomada en cuenta seriamente. Esta claro
que propuestas como éstas no hacen mds que poner en evidencia la necesidad de
ejecutar la reforma y la modernizacién del Estado, que lamentablemente hoy se
encuentran paralizadas.

Ciertamente, ello requiere en primer lugar la adecuada formulacién de planes
operativos de naturaleza institucional, pero también funcional, con una perspectiva
temporal no menor de tres afios, donde se especifique la imagen del pais para el afio
2002, por ejemplo, la misién, la visién, los objetivos y las estrategias que se llevaran a
cabo, las actividades por realizar y metas por conseguir, asi como la cantidad y la
naturaleza de los recursos requeridos. En buena cuenta se trata de que el plan
operativo se traduzca de manera natural en cuadros de necesidades, presupuestos
valorados y, finalmente, en programas mensualizados de gasto que den origen a los
calendarios de compromisos. Este proceso pasa, indiscutiblemente, por determinar los
indicadores relevantes de cada actuacién, a partir de los cuales se debera medir,
controlar y seguir la ejecucién de dichos planes. El Viceministerio de Economia del MEF
y el CIAS parecen ser las instancias llamadas a llevar a cabo el seguimiento antes
referido.

Sobre este mismo tema, resulta indispensable lograr identificar claramente las
responsabilidades de caracter funcional, que trasciendan la actual organizacién
institucional del Estado. Actualmente, una buena parte de los recursos asignados a las
dreas sociales estdn siendo administrados sin injerencia alguna por parte del supuesto
ente rector. Por ejemplo, el Ministro de Salud deberia orientar (no necesariamente
controlar, y menos ejecutar a través de los 6rganos del ministerio) todo gasto en

salud, sea cual fuere la fuente de financiamiento y su ejecutor. Lo mismo se cumple
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en el caso de educacién y otros sectores. Esto permitiria que la visién de conjunto
no se diluya en una reducida perspectiva institucional de la que lamentablemente hoy
es objeto la programacién y el planeamiento gubernamental.

Por otro lado, es evidente que el Estado ha mostrado una falta de capacidad
gerencial y de conocimiento de las condiciones propias de cada localidad. En esta
area es necesario descentralizar la ejecucion de los programas de inversién social, y
paralelamente mantener una direccién centralizada del disefio y la coordinacién de
las politicas. Para ello es preciso recurrir al aporte de las comunidades organizadas y
el sector privado.
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PARTE 1I:
LAS REFORMAS QUE TRANSFORMARON
LA ECONOMIA PERUANA



7. La reforma comercial y de aduanas
Julio Paz Soldén y Maria del Carmen Rivera

En 1990, el gobierno peruano inicié un ambicioso proceso de reforma comer-
cial con el fin de elevar la eficiencia en la asignacién de recursos, integrar la econo-
mia peruana a la economia mundial y crear las condiciones para el crecimiento sos-
tenido del producto y del empleo en el mediano plazo. Con este objetivo, se elimina-
ron todas las prohibiciones y restricciones a las importaciones y las medidas de pro-
mocién selectiva a sectores especificos de la economia. Se redujo significativamente el
nivel y la dispersién de los aranceles, se eliminé la politica de tipo de cambio multi-
ple, y se establecié un tipo de cambio libre determinado en el mercado.

Estas medidas estuvieron orientadas a eliminar el sesgo antiexportador que
habia caracterizado a la politica comercial desde 1970 y a promover la asignacién de
recursos de acuerdo con las ventajas comparativas. La politica de sustitucién de
importaciones aplicada en el pasado generd el estancamiento de la produccién y las
exportaciones y el debilitamiento de la estructura productiva del pais; asimismo, fue
una de las causas del colapso de la economia peruana a fines de la década del ochen-
ta.

Los resultados de la reforma comercial ejecutada desde 1990 han sido bastante
exitosos. En el periodo 1993-1998, la economia peruana crecié a una tasa promedio
anual superior al 7%, mientras que las exportaciones lo hicieron a una tasa de 8%.
De igual forma, las exportaciones no tradicionales mostraron un importante dina-
mismo, pues crecieron a una tasa de 14% anual durante este periodo.

A partir del segundo semestre de 1997, la economia peruana estuvo expuesta a
los efectos adversos del Fenémeno del Nifio y la crisis financiera internacional. Estos
eventos generaron una severa contraccién de la economia peruana, y pusieron de
manifiesto la falta de flexibilidad de la estructura productiva del pais para adaptarse a
los “shocks” externos. Con el fin de facilitar el ajuste de la economia peruana a las
nuevas condiciones de la economia internacional y permitir su crecimiento sostenido
en el mediano plazo, es indispensable continuar reduciendo el nivel y la dispersién
arancelaria y eliminar los “sobrecostos” tributarios que aun afectan a la actividad
econdmica. Estas medidas contribuiran a la recuperacién de las exportaciones y a una
integracion mas eficiente de la economia peruana a la economia mundial.

A La politica de sustitucion de importaciones: antecedentes

Durante la década de los setenta y ochenta, el Perti aplicé una politica de sustitu-
cién de importaciones (PSI) con el fin de promover el desarrollo de una industria local
orientada hacia el mercado interno y reducir la dependencia del exterior. Esta politica se
basaba en teorfas que sostenian que los paises en desarrollo, al ser exportadores de
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productos primarios e importadores de bienes industriales, experimentarian un deterio-
ro continuo en sus términos de intercambio y tasas de crecimiento econémico inferiores
a las de las economias industrializadas. Se sostenia que el crecimiento de la economia
mundial generaba una mayor demanda por bienes industriales, que elevaba sus precios
en relacién a los de los productos primarios, lo cual afectaba los ingresos de los paises
en desarrollo y generaba desequilibrios externos en sus economias. Para revertir esta
situacién se recomendaba a los paises en desarrollo promover la industrializacién de sus
economias sobre la base de politicas de sustitucién de importaciones (PSI). Muchas de
estas teorias fueron complementadas con criticas al papel negativo que cumplia la inver-
sién extranjera en el desarrollo de industrias locales.

Diversos paises en desarrollo aplicaron las PSI, con mayor o menor intensidad,
desde la década de los cuarenta. Las politicas aplicadas consistian en el establecimien-
to de medidas arancelarias y paraarancelarias orientadas a limitar las importaciones y
el comercio exterior. Las primeras consistian en impuestos que afectaban tnicamente
a los productos importados. Por lo general, se aplicaba menores aranceles a la impor-
tacién de insumos y bienes de capital requeridos por las industrias que se deseaba
proteger, con lo cual se elevaba el nivel de proteccién efectiva de estas tltimas. Las
medidas paraarancelarias establecian restricciones a las importaciones a través de
permisos, licencias, cuotas de importacién y prohibiciones para importar determina-
das categorias de productos, entre otras restricciones al libre comercio. Ademas, se
aplicaban tipos de cambio diferenciados para favorecer el ingreso de ciertos produc-
tos y se otorgaba subsidios a los sectores protegidos.

De acuerdo con esta teoria, el régimen comercial debia proteger temporalmen-
te a las “industrias nacientes”, que inicialmente no contarian con ventajas competiti-
vas, pero que gracias a la proteccién del Estado se fortalecerian crecientemente hasta
poder competir internacionalmente.

Estas politicas se aplicaron en el Pert desde la década de los sesenta. Hasta ese
momento, la economia peruana se habia caracterizado por un elevado nivel de aper-
tura al comercio internacional e inversién extranjera, que habia provocado un creci-
miento importante del producto y las exportaciones. Hacia fines de la década de los
cuarenta hubo un intento fugaz por aplicar politicas de sustitucién de importaciones
durante el gobierno del presidente Bustamante y Rivero (1945-1948) que, conjunta-
mente con otras politicas “populistas”, generé una severa crisis en la economia pe-
ruana, y motivd su reversion.

Las politicas de sustitucién de importaciones y las restricciones a la inversién
extranjera se intensificaron durante el gobierno del gral. Velazco Alvarado (1968-
1975). El objetivo del gobierno militar era reducir la dependencia de la economia
peruana del exterior y desarrollar una industria local orientada hacia el mercado
interno que no dependiera de las importaciones ni del capital extranjero. Con este fin
se elevaron los aranceles y se establecieron diversas medidas paraarancelarias, como

licencias previas para importacién y prohibiciones a las importaciones. Adicionalmen-
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te, para crear una industria intensiva en capital, se crearon diversas empresas estata-
les en las actividades en las que se consideraba no existia suficiente capital privado
nacional.

A principios de la década de los ochenta hubo un intento por reducir el nivel de
proteccién de la industria, que concluyé cuando se agudizé la crisis econémica en 1982
debido a los elevados desequilibrios macroeconémicos y a la crisis del sector externo.
Uno de los problemas de este intento de reforma fue que las politicas adoptadas no
fueron acompariadas de una reforma laboral, que otorgara mayor flexibilidad a las em-
presas para adecuarse a las nuevas condiciones. En 1983 se revirtieron estas medidas y
se dictaron nuevamente prohibiciones y restricciones al comercio.

En 1985, el gobierno del presidente Garcia implementé una politica econémica
orientada a generar una reactivacién temporal de la economia sobre la base de politi-
cas monetarias y fiscales expansivas y medidas proteccionistas que favorecerian la
industria local. En el campo comercial, se elevé el nivel de proteccién a la industria a
través de mayores aranceles, licencias previas, cuotas de importacién y prohibicién a
las importaciones. Adicionalmente, se establecié un sistema de tipo de cambio multi-
ple que encarecia la importacién de determinados productos y abarataba las de otros,
y se incrementd los subsidios canalizados a través de la banca de fomento industrial.

El Cuadro No. I muestra la estructura de proteccién arancelaria vigente en julio
de 1990. Esta estructura se caracterizaba por el elevado nivel del arancel promedio y
por su alta dispersién. Existian mas de 56 tasas arancelarias, entre aranceles y “sobre-
tasas” a la importacién. Las tasas arancelarias fluctuaban en el rango de 10 a 84%. La
existencia de diversas exoneraciones y tasas generaba una estructura de proteccién
variada, en la cual los insumos y los bienes de capital contaban con mayores arance-
les ponderados®. Ademas cerca de 540 partidas arancelarias —que afectaban al 23%
de la produccién industrial- no podian ser importadas y 535 estaban restringidas.

1. El intento de reforma comercial de principios de la década de los ochenta no fue acompa-
fiado de politicas monetarias y fiscales para reducir los desequilibrios macroeconémicos. La politica
fiscal expansiva generé presiones para la apreciacién del tipo de cambio real, lo que aumenté la
intensidad del ajuste requerido por la reduccién arancelaria. Las dificultades para el servicio de la
deuda agudizaron la recesién, y generaron problemas adicionales para la aplicacién de esta reforma.

2. Esta politica encarecia la importacién de insumos y bienes de capital que mas requerian las
empresas, lo que generé desincentivos al ahorro y la inversién.
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Cuadro No. 1

ESTRUCTURA DE PROTECCION

1. Nimero de tasas arancelarias

Ad-valorem 39
Sobretasas 14
Total 56

2. Rango de tasas (%)

Ad-valorem 10-84%
Sobretasas 0-24%
Total 10-110%
3. Promedio ponderado arancel (%) 44%
Bienes de consumo 30%
Insumos 37%
Bienes de capital 46%

4. Promedio simple arancel (%) 66%

5. Partidas prohibidas 539

6. Partidas restringidas 535

Fuente: Rossini (1991).

El Cuadro No. 2 muestra la evolucién de las restricciones paraarancelarias duran-
te el periodo 1985-1990. Segtin se observa durante el periodo 1987-1988, la totalidad de
partidas arancelarias estaban sujetas a alguin tipo de restriccién para su importacién. Se
restringié la importacién de mas de 4,700 partidas y se prohibié la de 540 partidas. La
restriccion a las importaciones generé serias ineficiencias en el funcionamiento de la
economia y un elevado nivel de corrupcién debido a la discrecionalidad de las institu-
ciones estatales a cargo de estas actividades, y a la existencia de grupos privados con
acceso a estas instituciones, que eran los tnicos que podian importar ciertos productos
en la economfa.

Cuadro No. 2
RESTRICCIONES PARAARANCELARIAS

Partidas Julio Abril Diciembre | Diciembre | Diciembre | Diciembre
985 1986 1987 1988 1989 1990
Libre 4,757 3,224 ) ) 4,192 5,269
Restringida 350 1574 4,715 4,724 535
Prohibida 196 541 539 539 539

Fuente: BCRP.
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Esta estructura arancelaria generd diversos niveles de proteccién efectiva entre las
actividades econdmicas. Por un lado, existian sectores primarios orientados a la exporta-
cién, como la transformacién de metales no ferrosos (-45.%), textiles (-42%), extraccién
minera (-10.8%), petréleo (-13.5%) y harina y aceite de pescado (-8.4%), que contaban
con niveles de proteccién efectiva altamente negativos, debido a los elevados aranceles
que debfan pagar para importar sus insumos y bienes de capital. En general, la competi-
tividad de los sectores primarios y los orientados a la exportacién —con un nivel de
proteccién efectiva de -8.4%— era severamente penalizada por la estructura arancelaria
vigente en 1990.

Por otro lado, existia un amplio sector de la economia —fundamentalmente en la
manufactura— que gozaba de elevadas tasas de proteccién efectiva, debido a que
podian importar sus insumos y bienes de capital a tasas bajas. Las prendas de vestir
(261%), las bebidas y el tabaco (197%), los productos lacteos (189%), los productos
alimenticios (179%), el calzado (134%), los muebles (132%), los artefactos de uso
doméstico (103%), los productos metélicos (89%), los productos de caucho y plastico
(89%), la impresién y edicién (85%) eran sectores que contaban con altisimos niveles
de proteccién efectiva frente a la competencia externa.

Cuadro No. 3

TASA DE PROTECCION EFECTIVA

Sectores primarios y de exportacién -8.4
Agropecuario 13.2
Petréleo -13.5
Extraccién de minerales -10.8
Minerales no metalicos 30.2
Harina y aceite de pescado -9.1
Textiles -42.2
Transformacién metales -45.1
Manufactura sustitutiva 122.7
Lacteos 189.4
Molineria 30
Otros productos alimenticios 178.8
Bebidas y tabaco 197.2
Prendas de vestir 261.6
Articulos de cuero 151.2
Calzado 134
Muebles 132




262 Julio Paz Soldan y Maria del Carmen Rivera

Papel y derivados 63.9
Impresién y edicién 85.1
Quimicos bésicos 66.5
Medicamentos 38.1
Otros productos quimicos 131
Productos de caucho y plastico 88.7
Productos de mineral no metalico 83.1
Siderurgia 42
Productos metalicos diversos 89.3
Maquinaria no eléctrica 30.2
Aparatos de uso profesional 80.5
Aparatos de uso doméstico 103.1
Material de transporte 61.8

Fuente: Rossini (1991).

Para compensar el sesgo antiexportador de la politica comercial, el gobierno
creb sistemas mediante los cuales efectuaba transferencias de recursos al sector de
exportaciones no tradicionales. Uno de estos mecanismos fue el Certificado de
Reintegro Tributario a las Exportaciones (CERTEX), mediante el cual se devolvia
un porcentaje del valor de la exportacién a los exportadores no tradicionales.
Como se observa en el Cuadro No. 4, el gobierno establecié una estructura de
tasas diferenciadas para el CERTEX con el objetivo de promover el desarrollo de
ciertas exportaciones no tradicionales. Esta politica generé distorsiones en la asig-
nacién de recursos, por lo cual se promovié inversiones en actividades en las que
el pafs no contaba con ventajas comparativas y que no podian desarrollarse sin la
ayuda estatal. Para complementar el apoyo estatal a través del CERTEX se crearon
lineas de crédito subsidiadas para financiar las exportaciones no tradicionales que,
ademas de distorsionar aun mas la asignacién de recursos en el sector exportador,
incrementaron el déficit cuasi-fiscal del Banco Central de Reserva y, de esta forma,

la inestabilidad macroecondémica.
Cuadro No. 4

TASAS DE REINTEGRO DEL CERTEX

Basico 15-30%
Complementario 1-10%
Artesanal 35%
Descentralizacién 10%

Fuente: BCRP.
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En resumen, durante el periodo 1970-1990, el régimen comercial peruano se
caracterizé por lo siguiente:

- Alto nivel y dispersién arancelaria.

- Prohibiciones a la importacién de 540 partidas arancelarias.

- Restricciones a las importaciones de mas de 4,700 partidas arancelarias a través
de licencias de cambio, licencias previas de importacién, registro de importado-
res.

- Monopolio estatal en la importacién y comercializacién de diversos productos,
especialmente agropecuarios.

- Control de la tenencia de divisas; en algunas ocasiones constitufa delito tener
délares dentro o fuera del pais.

- Fijacién del tipo de cambio por parte del Estado, con tipos de cambio multiples,
segun se tratara de viajes de negocios, viajes de turismo, estudios, enfermeda-
des, importaciones, exportaciones, etc.

- Fomento distorsionado de las exportaciones, mediante transferencias directas a
través del CERTEX y lineas de crédito a tasas de interés por debajo de las inter-
nacionales.

- Restriccién a la exportacién de alimentos para proteger el consumo interno

(frijol, cebolla, etc.).

2. Resultados de la polftica de sustitucién de importaciones

Las PSI implementadas durante la década de los setenta y ochenta tuvieron
un impacto sumamente negativo en el desempefio de la economia peruana. Estas
politicas generaron el estancamiento de la actividad productiva y de las exporta-
ciones, disminuyeron la eficiencia de la economia, y afectaron el bienestar de los
consumidores. Las medidas proteccionistas, conjuntamente con las politicas ma-
croecondmicas aplicadas y el elevado intervencionismo estatal, provocaron el co-
lapso de la economia peruana a fines de la década de los ochenta.

Durante el periodo 1970-1990, la economia peruana mostré un magro desempefio.
Seguin se observa en el Cuadro No. 5, el crecimiento promedio anual del PBI durante
este periodo fue de unicamente 1.3%, inferior a la tasa de crecimiento poblacional de
2.5% registrada. A pesar del elevado nivel de proteccion que recibié, la industria manu-
facturera fue una de las actividades de peor desempefio durante este periodo, pues
registré un crecimiento promedio anual de unicamente 0.7%. Este crecimiento fue
inferior al experimentado por otras actividades como la agricultura y la mineria, de

pobre desempefio también, que fueron severamente castigadas durante el periodo 1970-
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1990 y que contaron con tasas de proteccién efectivas mas bajas que la manufactura
(ver Cuadro No. 5).

Segun se observa en el Cuadro No. 5, las politicas implementadas generaron un
crecimiento transitorio de la manufactura durante la primera mitad de la década de
los setenta. La expansién temporal de esta actividad se debié a las politicas macro-
econdmicas expansivas aplicadas durante los primeros afios del gobierno del gral.
Velazco Alvarado y a las elevadas inversiones publicas efectuadas durante este perio-
do®. Sin embargo, este ritmo de crecimiento decayé rapidamente en la segunda mitad
de la década, cuando tuvieron que corregirse los desequilibrios provocados por las
politicas macroeconémicas expansivas. A partir de ese momento, el desempefio de la
industria fue negativo.

Cuadro No. 5

CRECIMIENTO SECTORIAL

(Tasas promedio anual)

1970-90 1970-75 1975-80 1980-85 1985-90
PBI 1.3% 4.9% 2.5% -0.4% -1.9%
Agropecuario 1.0% 0.7% -0.5% 2.7% 0.9%
Mineria 1.5% 0.2% 14.1% -0.7% -7.6%
Manufactura 0.7% 5.0% 1.5% -2.1% -1.7%

Fuente: INEL

Las politicas aplicadas provocaron también el estancamiento de la mineria y de
la agricultura, actividades en las que el pais cuenta con ventajas comparativas. Las
restricciones a la inversidn extranjera y el intervencionismo estatal en el sector mine-
ro a través de Minero Perti generaron una contraccién de la inversién minera. Duran-
te la segunda mitad de la década de los setenta se produjo un crecimiento temporal
del sector minero con la entrada en operacién de algunos grandes proyectos realiza-
dos por el Estado y la evolucién favorable de las cotizaciones internacionales de la
plata y el cobre. No obstante, este crecimiento no pudo mantenerse en el tiempo,
debido a la ausencia de un marco atractivo para la inversién extranjera y de politicas
neutras que promovieran el desarrollo de las exportaciones. Como consecuencia de
ello, durante la década de los ochenta, el desempefio del sector fue negativo, particu-
larmente durante el periodo 1985-1990, en el que el producto minero cayé a una tasa

promedio anual de 7.6%. El balance del periodo para el sector minero fue negativo, y

4. Durante el periodo 1970-1975, el déficit econémico del sector publico no financiero se in-
crementd de 0.7% a 8.1% del PBI.
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se desaproveché la oportunidad de atraer capitales del exterior y desarrollar una
minerfa competitiva en el nivel internacional.

El desempefio de la agricultura también fue pobre durante este periodo. La re-
forma agraria y la intervencién del Estado en la comercializacién de los principales
productos agricolas desincentivaron la inversién privada y generaron el atraso del cam-
po. La politica de comercio exterior en este sector fue inestable; la Empresa Nacional de
Comercializacién de Insumos (ENCI) promovié importaciones a precios subsidiados
durante ciertos periodos, y restringié dichas importaciones para proteger a los produc-
tores locales y controlar el deterioro de las finanzas publicas durante los periodos de
mayores desequilibrios macroeconémicos. Como consecuencia de estas politicas, durante
el periodo 1970-1990, el sector agropecuario mostré un crecimiento promedio anual de
1%.

Las politicas de sustitucién de importaciones no generaron la industrializacién
del pais, sino que mas bien crearon una industria débil e incapaz de competir inter-
nacionalmente. Las politicas de promocién a las exportaciones no tradicionales pro-
movieron la creacién de empresas ineficientes, totalmente dependientes de la ayuda
estatal para poder competir internacionalmente. Estas politicas causaron una reduc-
cién de la participaciéon de las actividades de transformacién en el PBl de 30% en
1970 a 28% en 1990 (Cuadro No. 6). Durante este periodo se observé un crecimiento
importante de las actividades de servicios, provocado por el crecimiento del sector
informal, ante la incapacidad de los otros sectores de la economia para absorber la
mano de obra excedentaria.

Cuadro No. 6

COMPOSICION DEL PBI POR GRANDES SECTORES

(Estructura porcentual)

1970 1980 1990
Total 100.0 100.0 100.0
Extractivo 25.2 23.3 24.2
Transformacién 30.2 29.3 281
Servicios 44.6 47.4 47.7

Fuente: INEL

Estas politicas redujeron la importancia del comercio exterior en la economia
peruana; de esta forma generaron elevados “sobrecostos” a la inversién y a la activi-
dad econdmica, y afectaron el bienestar de los consumidores. Las exportaciones e
importaciones como porcentaje del PBI se redujeron de 34% en 1970 a 24% en 1990.
La proteccion de la industria local y las restricciones a la inversién extranjera des-
alentaron las inversiones en el sector exportador y afectaron la competitividad inter-

nacional de la economia peruana. Las actividades de exportacién se vieron severamen-
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te afectadas por las restricciones y “sobrecostos” para la importacién de los bienes
que requerian para sus procesos productivos. En muchos casos, los exportadores no
tenian otra alternativa que utilizar productos nacionales de calidad defectuosa y
precios muy superiores a los niveles del mercado internacional.

Como consecuencia de estas distorsiones, durante el periodo 1970-1990, las expor-
taciones crecieron a una tasa promedio anual de 0.5%, tasa inferior a la experimentada
por el PBI durante el periodo (Cuadro No. 7). En términos reales, en 1990, un peruano
exportaba 30% menos de lo que exportaba en 1967, antes de la aplicacién de las PSI. El
desempefio del sector exportador fue particularmente pobre durante la segunda mitad
de la década de los ochenta, cuando se intensificé la aplicacién de medidas proteccionis-
tas y se agravaron los desequilibrios macroeconémicos, con lo que se generé una con-
traccién promedio anual de 5% en las exportaciones. Estos resultados se dieron a pesar
de que durante este periodo el gobierno otorgé mayor importancia a la politica de
promocién de exportaciones a través del CERTEX y otras transferencias estatales.

Asimismo, durante el periodo 1970-1990, las importaciones mostraron un
escaso dinamismo, reflejo del escaso crecimiento que experimenté la economia
peruana y de los “sobrecostos” que las politicas proteccionistas impusieron al resto
de actividades econémicas y a los consumidores para promover, sin éxito, el cre-
cimiento de la industria local. Como consecuencia de estas politicas, la economia
peruana no tuvo acceso a los principales avances e innovaciones que se producian

en el nivel internacional, con lo cual se rezagé aun mas en términos internaciona-

les.
Cuadro No. 7
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
(Crecimiento promedio anual)
1970-90 1970-75 1975-80 1980-85 1985-90

Exportaciones 0.5% -1.4% 7.4% 1.0% -5.0%

Importaciones -0.1% 7.4% 0.6% -9.5% 1.0%
Fuente: INEL
3 La reforma comercial

En 1990 se inicié6 una profunda reforma comercial orientada a integrar la eco-
nomia peruana a la economia mundial, elevar la eficiencia en la asignacién de recur-
sos y promover el crecimiento sostenido del producto y del empleo en el pais. Esta
reforma adquirié una importancia central en el programa de estabilizacién y refor-
mas de mercado implementado por el gobierno del presidente Fujimori.
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31 Los principios de la reforma

La reforma comercial emprendida se sustenta en que la politica de comercio
exterior mas apropiada para una economia pequefia como la peruana es el libre
comercio. Esta politica permite que un pais asigne sus recursos productivos —capital
y mano de obra- a las actividades en las cuales goza de ventajas comparativas. El libre
comercio permite que un pais logre una estructura productiva que maximice el po-
tencial de su producto, y se beneficie del intercambio comercial con otras economias
con una distinta dotacién de factores, con lo cual se promueve sanamente sus expor-
taciones y se crea una industria competitiva en el nivel internacional.

A una economia en desarrollo como la peruana, con abundancia de mano de
obra y recursos naturales y escasez de capitales, el libre comercio le permite especia-
lizarse en las actividades intensivas en el empleo de mano de obra y de sus recursos
naturales. Esta politica, conjuntamente con un marco atractivo para la inversién
extranjera y el libre flujo de capitales externos, promueve un crecimiento mas rapido
del ingreso per cépita y acelera la convergencia hacia el nivel de ingresos de las eco-
nomfas mas desarrolladas.

La exposicién y el contacto de las empresas locales con la economia internacional
permiten la difusién interna de la tecnologia e innovaciones que se producen en el nivel
internacional. Estas se ven obligadas de manera constante a conseguir tecnologia de
punta y mejorar sus practicas gerenciales para mantener sus niveles de competitividad.
De esta forma, el contacto con la competencia externa les permite generar efectos posi-
tivos sobre el resto de la economia, de manera que se establece un efectivo canal de
difusién tecnoldgica y una elevacién permanente en la tasa de crecimiento.

Existe la tendencia a pensar que, al incrementar las importaciones y reducir la
produccién de algunas industrias orientadas al mercado interno, las politicas de libre
comercio generan desempleo y afectan el bienestar del pais. Todo lo contrario. Estas
concepciones se basan en criterios de corto plazo y representan tnicamente la visién
de las empresas y trabajadores de los sectores protegidos, sin tomar en cuenta el
potencial de crecimiento de largo plazo que se genera con la apertura comercial ni
los efectos beneficiosos sobre la produccién y el empleo en las actividades en las
cuales el pais es competitivo internacionalmente. Tampoco consideran el mayor
bienestar de los consumidores con el acceso a una mayor diversidad de bienes, de
mejor calidad y menor precio.

Toda restriccion al libre comercio produce una pérdida de bienestar para el
pais, en la medida que limita las posibilidades de especializacién de la economia —lo
que genera un uso poco productivo de los recursos- y restringe el acceso de los
consumidores a bienes importados —por lo cual se ven obligados a conformarse con
productos locales mas caros y de menor calidad que no pueden competir internacio-
nalmente-. Las restricciones al comercio generan empresas y trabajadores “privilegia-

dos” y poco productivos, que imponen “sobrecostos” para la inversién y generacién



268 Julio Paz Soldan y Maria del Carmen Rivera

de puestos de trabajo en otras actividades econémicas. La proteccién con que cuen-
tan les permite mantenerse al margen de las innovaciones que se producen en los
mercados internacionales; por esta razén, con el tiempo, se promueven empresas
ineficientes y poco dindmicas, que requieren de la ayuda estatal para emprender
nuevas inversiones. Lejos de incentivar la creacién de empleo, las actividades protegi-
das se conviertan en una carga para el resto del pais.

Una politica de libre comercio exterior es la forma mas sana de promover las
exportaciones en las actividades en las que el pais goza de ventajas comparativas. La
introduccién de mecanismos de subsidio estatal para incentivar ciertas exportaciones
promueve empresas ineficientes que requieren de la ayuda estatal para competir
internacionalmente. Estas transferencias distraen recursos fiscales, aportados por
todos los contribuyentes, de usos socialmente mas productivos. En lugar de promover
selectivamente ciertas actividades de exportacién, con la consecuente distorsién en la
asignacién de recursos en la economia, se debe favorecer una mayor eficiencia en
todas las actividades, reduciendo la carga tributaria por igual a todos los sectores
econdmicos. De esta forma se desarrollardn naturalmente las actividades en las que el
pais es mas eficiente en el nivel internacional, sin que dicho desarrollo imponga
costos a los contribuyentes.

Las politicas proteccionistas y de promocién selectiva de las exportaciones son
ademds una fuente de corrupcién y “trifico de influencias”. Muchos empresarios
“rentistas” prefieren utilizar sus recursos para obtener “privilegios” de parte de las
autoridades econémicas, debido a los altos margenes con los cuales les permite ope-
rar la proteccién arancelaria y a los beneficios que se obtiene con los subsidios a las
exportaciones. Esto genera un efecto negativo en toda la economia, pues los inversio-
nistas reconocen que, para obtener mayores ganancias, deben dedicar su tiempo a
tratar de convencer a las autoridades econémicas de que les incrementen la protec-
cién frente a la competencia externa o subsidien sus exportaciones, y no a elevar la
calidad y reducir los costos de sus empresas.

Uno de los aspectos por considerar al definir la politica comercial de un pais es
el nivel y estructura arancelaria. En principio, un pais pequefio como el Pert, que
carece de capacidad para influir en sus términos de intercambio, deberia tener un
arancel de 0%. Sin embargo, por motivos fiscales, puede ser necesario establecer
temporalmente un nivel arancelario superior. Este nivel debe ser suficientemente bajo
como para permitir que la economia compita en los mercados internacionales®. En
este caso, lo mas conveniente es contar con una tasa arancelaria uniforme, que no
discrimine entre los distintos sectores de la actividad econémica. Esta politica neutra

evita la introduccién de distorsiones que favorecen arbitrariamente —por decisién del

4. Los aranceles tienen el mismo efecto sobre la estructura comercial de un pais que un im-
puesto a las exportaciones. En este sentido, la tasa arancelaria que se establezca por motivos fiscales
debe ser suficientemente baja. En caso contrario se desincentivaran las exportaciones.
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Estado- el flujo de recursos hacia determinadas actividades, penalizando a otros
sectores. Con el establecimiento de aranceles diferenciados se corre uno de los prin-
cipales riesgos de toda politica proteccionista: promover ciertas actividades econémi-
cas en desmedro de otras sobre la base de criterios discrecionales, que son totalmen-
te arbitrarios. Los aranceles diferenciados promueven el surgimiento de empresas
ineficientes, que pueden subsistir en el mercado unicamente explotando las diferen-
cias entre las tasas arancelarias bajas aplicadas a sus insumos y las mas altas corres-
pondientes a su producto final. Desde este punto de vista, desincentivan una mayor
inversién en el sector exportador, pues la mayor proteccién efectiva otorgada a cier-
tas actividades hace mas atractivo producir para un mercado interno menos competi-
tivo que exportar. Asimismo, al promover la importacién de insumos y bienes de
capital a tasas mas bajas, los aranceles diferenciados desincentivan la creacién de
valor agregado local. Estas politicas promueven también la corrupcién y el “trafico de
influencias” y, con ello, que los inversionistas se dediquen a buscar “privilegios”, en
lugar de mejorar la eficiencia de sus empresas. El establecimiento de una politica de
aranceles diferenciados genera incertidumbre entre los inversionistas, pues éstos son
conscientes de que en cualquier momento pueden ser afectados adversamente por un
cambio en la estructura arancelaria.

La politica comercial de un pais debe ser, en la medida de lo posible, multilate-
ral y no discriminatoria. Estas caracteristicas permiten que un pais obtenga un mayor
bienestar por un intercambio comercial con todo el mundo, sin tener que sacrificar
ingresos fiscales mientras tenga que mantener un arancel positivo, ni tener que invo-
lucrarse en complejas negociaciones internacionales caracterizadas por su contenido
politico.

A pesar de las ventajas de las politicas de comercio multilateral, durante la
ultima década diversos procesos de integracién comercial han adquirido importancia
en el nivel internacional. Estos procesos tienen como objetivo promover el comercio
entre un grupo de paises a través de menores aranceles al comercio entre los miem-
bros del acuerdo de integracién y el establecimiento de un arancel externo comun
que proteja a sus industrias frente a la competencia de terceros paises. Estos acuer-
dos son beneficiosos para un pais en la medida que incentiven un mayor nivel de
comercio internacional y no se conviertan en un mecanismo para simplemente des-
viar el comercio hacia los miembros del acuerdo de integracién. En este tltimo caso,
los acuerdos de integracién tendran un efecto perjudicial en la eficiencia de la eco-
nomia, que dificultard el avance en el proceso de reduccién arancelaria multilateral.

Las ganancias de bienestar de este tipo de acuerdos serdn mayores en la medi-
da que involucren a paises con una distinta dotacién de factores, con los cuales exis-
tan mayores incentivos naturales para comerciar. En cambio, su potencial efecto
positivo sera significativamente menor cuando involucren a paises con una dotacién

similar de factores, con los cuales no existen grandes beneficios que obtener de una
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eliminacion de barreras al comercio. En este ultimo caso, los costos de la desviacién
de comercio podran superar a los beneficios de un mayor comercio.

El acuerdo de integracién puede tener efectos adversos sobre la economia si la
estructura del arancel externo comtn prevista en el acuerdo de integracién es mas
dispersa que la propia. En este caso, la eficiencia en la asignacién de recursos se vera
afectada por las distorsiones que genera la dispersién arancelaria del acuerdo de
integracién. Desde este punto de vista representan un retroceso para el logro de una
mayor eficiencia en la economia y para el proceso de integracién comercial con el
mundo. Estos acuerdos de integracién pueden también originar una competencia
desleal con efectos nocivos en la industria interna en la medida que los otros paises
del acuerdo empleen desgravaciones arancelarias a la importacién de insumos, subsi-
dios y otras transferencias estatales para promover a sus industrias locales. El mante-
nimiento de estas distorsiones puede revelar una falta de consenso al interior del
acuerdo de integracién sobre la necesidad de integrarse comercialmente al mundo vy,
desde este punto de vista, muestran los perjuicios potenciales para el bienestar de un
pais de mantenerse en un acuerdo con estas caracteristicas. Desde este punto de
vista, generan incertidumbre a los inversionistas y no garantizan el nivel de estabili-
dad en las “reglas de juego” que se requiere para comprometer inversiones de largo
plazo.

Similares problemas se enfrenta con los acuerdos bilaterales de comercio. En
este caso, los paises participes se otorgan mutuas reducciones arancelarias para
promover el comercio entre ellos en ciertos sectores. Uno de los principales proble-
mas de estos acuerdos es que, al involucrar economias con distintas estructuras
arancelarias, pueden generar problemas de competencia para determinadas activida-
des en las cuales los insumos se encuentran con menores tasas arancelarias en el
socio comercial. Estos problemas son mayores en la medida que las economias tengan
aranceles mas altos. Estos acuerdos pueden también originar problemas de desviacién
de comercio. Asimismo, al generar distintos niveles de proteccién efectiva en deter-
minadas actividades, afectan la neutralidad en la asignacién de recursos en las eco-
nomias. En estos acuerdos, la asignacién de recursos se ve nuevamente afectada por
criterios altamente subjetivos y arbitrarios, que dependen de factores politicos y de la
capacidad de negociacién de las partes.

En este sentido, la forma mas apropiada de beneficiarse del comercio con otros
paises es a través de una politica de aranceles bajos y uniformes con todos los paises.
Esta politica favorece la integracién con el mundo, sin ningtn tipo de discriminacién,
y permite que un pais se beneficie libremente del intercambio con todos los paises.
Las economias de escala, que suelen ser uno de los argumentos que se esgrimen al
introducir los acuerdos de integracién, pueden ser mejor explotadas en este caso.
Esta politica es la mas clara y transparente para los inversionistas y esta menos sujeta

a incertidumbres de tipo politico, que afectan las inversiones de largo plazo.
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3.2 las reformas efectuadas

Una de las primeras acciones realizadas por el gobierno del presidente Fujimori
al iniciar su primer mandato presidencial, fue disponer la apertura de la economia al
comercio e inversidén extranjera. Esto supuso, entre otros aspectos, la eliminacién de
las restricciones al comercio exterior, como las prohibiciones a las importaciones,
licencias previas de importacién, las cuotas, los monopolios en la comercializacién de
insumos, los requisitos de registro y un sinnimero de restricciones fitosanitarias y
zoosanitarias, que fueron un obstaculo para alcanzar mayores niveles de competitivi-
dad y un sustento de corrupcién en diversos niveles del sector publico. Estas medidas
fueron complementadas con la eliminacién de todo tipo de privilegios, sistemas pre-
ferenciales y mecanismos discriminatorios, como los monopolios, subsidios y precios
artificiales, con el propésito de fomentar la eficiencia y la competencia. En el Anexo
No. 1 se detallan las principales medidas de politica comercial adoptadas durante el
periodo 1991-1998.

Un aspecto relevante de la reforma comercial, y quizas el elemento mas
exitoso dentro de los cambios estructurales que se han verificado en la economia
peruana a partir de 1990, es la politica arancelaria implantada por el gobierno.
Como medida inicial se eliminé la dispersién arancelaria existente y se redujo los
niveles de las tarifas arancelarias. Asi, entre 1991 y 1998, se paso de una estructura
arancelaria de 39 niveles entre 56% y 84% -con un promedio ponderado de 44%-
a una estructura de tan sélo 2 niveles (12% y 20%), con un promedio ponderado
de 13.1%.

Un factor importante para la facilitacién del comercio exterior fue el desarrollo
de un programa de reformas de la Superintendencia Nacional de Aduanas (SUNAD),
iniciado en 1991 con el fin de modernizar a esta institucién y elevar su eficiencia.
Esta reforma convirtié a una de las instituciones publicas mdas burocraticas y corrup-
tas durante la década de los ochenta en una institucién moderna y eficiente .

Dentro de este proceso de reformas, el gobierno ha realizado un continuo
esfuerzo por perfeccionar la legislacién aduanera, a través de la aprobacién de medi-
das tendientes a la simplificacién y agilizacién de los procedimientos para las opera-
ciones de comercio exterior, con lo cual se redujo el &mbito de control y la discrecio-
nalidad del funcionario aduanero. La reforma permitié disminuir el tiempo de despa-
cho de un promedio de 15 dias a 2 horas.

Asimismo, se redujeron los costos y las tarifas en los servicios de comercio
exterior gracias a la delegacién de responsabilidades al sector privado (agentes de
aduana, almacenes aduaneros, bancos). Ademds, se establecié un procedimiento
especial que permite el despacho antes de la llegada de la mercancia al pais, lo que
supuso una valiosa disminucién de costos para los usuarios. Como consecuencia de

estas reformas se estima que el costo aduanero de importar un contenedor de 20
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pies se redujo de US$240 a US$110 entre 1990 y 1995. En el Anexo No. 2 se detalla el
proceso de reformas que se realizé en SUNAD.

Adicionalmente, se aprobé una serie de medidas que promueven el dinamismo
de las exportaciones peruanas. De enorme importancia para la reactivacién exporta-
dora peruana han sido la reduccién de impuestos y la simplificacién tributaria, in-
cluida la eliminacién del impuesto a las exportaciones que llegé a representar un
costo de US$55 millones para los exportadores. Se estima que, por concepto de
devolucién del 1GV a los exportadores, éstos reciben en promedio US$250 millones
anuales. Estas medidas tributarias disminuyeron los costos de los productores nacio-
nales y evitaron que compitieran en condiciones desfavorables en el mercado interna-
cional. Cabe sefialar que anteriores gobiernos no sélo mantenian altisimas y compli-
cadas estructuras tributarias, sino que gravaban directamente a las exportaciones con
impuestos de hasta 17% en el caso de los productos tradicionales.

lgualmente significativo ha sido el establecimiento del sistema simplificado
de restituciéon de derechos arancelarios (drawback), que permite a los exportadores
que utilizan insumos importados recibir un 5% del valor FOB de sus ventas al
exterior. Esta medida reduce el “sobrecosto” que implica el pago de impuestos a la
importacién de insumos necesarios para la produccién de la oferta exportable.
Asimismo, se perfecciond el régimen de admisién e importacién temporal y reposi-
cién de mercancias en franquicia. La reforma aduanera, asi como el perfecciona-
miento del régimen de admisién temporal, entre otras medidas, ha reducido de
manera eficiente los costos de los exportadores peruanos. En el Anexo No. 3 se
detallan ésta y otras medidas que buscan fomentar las exportaciones.

3.3 Lla politica de integracién comercial

La politica comercial peruana tiene como objetivo promover la integracién de
la economia peruana a la economia mundial. En este sentido, durante la década de
los noventa, el Perti respaldé plenamente el fortalecimiento del GATT y la creacién de
la Organizacién Mundial del Comercio (OMC), como mecanismos para fomentar la
liberalizacién del comercio en el nivel multilateral, y participé activamente en las
negociaciones para liberalizar el comercio mundial en distintos sectores. Esta posicion
contrast6 claramente con la que se mantuvo durante la década de los setenta y los
ochenta, cuando el pais aplicaba politicas de sustitucién de importaciones y politicas
macroecondmicas expansivas. Los avances que se logren en la liberalizacién comercial
en el nivel mundial permitiran al Perti continuar beneficidndose del acceso a otros

mercados.
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3.3.2 Grupo Andino

En lo que respecta al Grupo Andino (GRAN), desde 1990 la posicién del Peru
ha consistido en apoyar la integracién subregional, en la medida que este proceso
tenga como objetivo final integrar eficientemente a las economias de la regién a la
economia mundial, mediante el establecimiento de un arancel externo comun con
tasas bajas y sin dispersién. El Pert ha reconocido la importancia de lograr un
acuerdo de integracién que promueva mayores niveles de comercio entre los paises
miembros, siempre que no se pierda de vista que el objetivo de la politica comercial
del GRAN debe ser lograr un mayor flujo comercial con el mundo.

El avance del proceso de integracién del GRAN hasta la fecha ha sido suma-
mente lento debido a las dificultades que se han presentado para acordar un arancel
externo comun y liberalizar el comercio entre los paises miembros. Estas dificultades
han evidenciado la falta de consenso al interior del GRAN en lo que respecta a los
objetivos de la integracién subregional. Durante los tltimos afios, la posicién mayori-
taria de los paises miembros ha sido la de mantener un arancel externo comun esca-
lonado y permitir a los paises miembros establecer medidas de excepcién —como
listas de excepciones, tratamientos preferenciales y listas de bienes no producidos con
diferimiento en la aplicacién del arancel- para otorgar proteccién adicional a sus
industrias.

Desde 1990, el nivel y dispersién del arancel externo comun teérico se ha
reducido sustancialmente®. Actualmente el arancel teérico tiene tres niveles: 5%,
10% y 15%. Sin embargo, en la prictica, la mayor parte de paises del GRAN mantie-
ne una estructura arancelaria mas dispersa que la establecida en el arancel externo
comun, debido a las multiples exoneraciones que establecen para la importacién de
insumos y bienes de capital®.

La posiciéon del Perti ha sido consistente con la reforma comercial efectuada
desde principios de la década de los noventa y discrepante con la de la mayoria de
paises miembros. Dicha posicién se basa en el establecimiento de un arancel externo
comun con una estructura mas plana, sin tanta dispersién, que promueva una inte-
gracién mas eficiente a la economia mundial. Al mismo tiempo, el Perti ha intentado
evitar que se introduzcan medidas adicionales de proteccién a la industria o de pro-

mocién de las exportaciones que generen competencia desleal entre las economias de

5. En febrero de 1990, el nimero de los niveles arancelarios se redujo de 19 a 7 y el techo, de
110% a 50%. En noviembre de ese afio se establecié un arancel externo de 6 niveles (0, 5, 10, 15, 20,
30). Un afio después se eliminaron las tasas de 0% y 30% y se dispuso que, a partir de 1993, estaria
vigente un arancel de 3 niveles (5, 10, 15).

6. Por ejemplo, mientras que en el arancel externo comun tedrico sélo el 7.7% de las partidas
arancelarias se gravan con un arancel de 5%, en Colombia y Venezuela este porcentaje ha sido 37%,

mientras que en Ecuador, 46.6%.
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la regién, y distorsionen la eficiencia en la asignacién de recursos. La posicién perua-
na se sustenta en que el objetivo prioritario debe ser incrementar el comercio de los
paises de la regién con el mundo y que se debe evitar utilizar el acuerdo de integra-
cién como un pretexto para proteger a las economias de la regién de la competencia
externa.

Debido a estas discrepancias, la Decisién 321 del GRAN autorizé al Perti a sus-
pender temporalmente la aplicacién del programa de liberacién comercial intrarregional
y a celebrar acuerdos bilaterales con los paises miembros con arancel cero. En virtud de
esta decisién, el Pert concluyé un acuerdo con Bolivia que liberalizé totalmente el co-
mercio entre los dos paises. En 1997, el GRAN emitié la Decisién 414 mediante la cual se
establecié un cronograma de liberacién comercial gradual del comercio entre el Pert y
el GRAN, que culminard en el afio 2005 con la liberacién total del comercio. En lo que
respecta a la aplicacién del arancel externo comun, el Pert estd autorizado a mantener
su arancel nacional. El Pert se ha mantenido ademés como observador en las negocia-
ciones para la zona de libre comercio y la armonizacién de politicas macroeconémicas,
asi como en las negociaciones con terceros paises y reuniones relacionadas con el aran-
cel externo comun.

Las figuras siguientes muestran que los beneficios potenciales de un acuerdo de
integraciéon comercial entre el Pert y los paises del GRAN son limitados, pues el
comercio entre la subregién y el Pert no es tan activo. Esto no deberia llamar la
atencién, pues se trata de economias con una dotacién de factores y niveles de desa-
rrollo similares. Segun se observa, tinicamente el 8% de las exportaciones peruanas
durante el periodo 1992-1997 se dirigieron al GRAN. Este nivel es comparativamente
bajo en relacién al porcentaje de las exportaciones a los paises del NAFTA (25%) y la
Unién Europea (29%). El porcentaje de las exportaciones totales que se dirigi6 al
MERCOSUR tampoco es significativo.

Figura No. 1
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Las importaciones provenientes del GRAN, aun cuando superiores a las
exportaciones a este mercado, tampoco han sido significativas para el Perd. Segun
se observa en el Grafico No. 2, las importaciones del GRAN representaron el 16%
de las importaciones totales. Nuevamente, las importaciones provenientes de los
paises que conforman el NAFTA fueron las mas significativas, con una participa-
cién de 31% en el total de importaciones. Los beneficios para la economia peruana
de un acuerdo comercial con los paises del NAFTA serian significativamente mayo-
res.

Los beneficios del GRAN para la economia peruana no han sido tan claros. Una
parte importante del crecimiento del comercio intrarregional se ha concentrado en
partidas que antes de ser desgravadas eran importadas de terceros paises. Este ha sido
el caso de los combustibles, productos que fueron incluidos dentro del programa de
liberacién comercial correspondiente a las partidas con un arancel externo comun de
10%. La desviacién de comercio de combustibles desde terceros paises hacia Venezuela
generé una pérdida fiscal anual para el Pert de aproximadamente US$80 o US$90
millones, que fueron transferidos a los productores venezolanos sin un mayor beneficio
para la economia peruana. La importante pérdida fiscal originada por la desviacién de
comercio obligd al Pert a retirar a los combustibles del programa de liberacién comer-
cial.

Figura No. 2
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Asimismo, el Perti ha enfrentado los problemas que se presentan para la aplica-
cién del arancel externo comtn a través de los acuerdos de liberacién comercial con
otros miembros del GRAN. En este caso, los paises con los cuales ha celebrado estos
acuerdos, con excepcién de Bolivia, mantienen una estructura arancelaria dispersa con
menores tasas para sus insumos y bienes de capital, las cuales generan una competencia
desleal contra los productores nacionales. Esto ha obligado al Perti a exigir requisitos
mds estrictos sobre las normas de origen.

Estos problemas muestran las dificultades que enfrentara el Perti a medida
que continte avanzando en la aplicacién del programa de liberacién comercial
intrarregional. Las diferencias en las estructuras arancelarias del resto de paises
miembros y el Pert generardn problemas de competencia desleal para la industria
peruana. Asimismo, el potencial de desviacién de comercio y el costo fiscal asocia-
do a la misma aumentarédn a medida que se avance en el programa. Estos costos
potenciales deberan ser evaluados por el gobierno peruano, tomando en cuenta
que los beneficios potenciales con el GRAN para el Pert son reducidos debido a
que la similitud de estas economias limitara las oportunidades naturales de comer-
cio. La importancia que el mercado peruano ha adquirido para otros paises del
GRAN durante los dltimos afios revela que en estos paises existen subsidios y
transferencias estatales a la industria.

Los avances logrados en la reforma comercial en el Pert sugieren que éste
no debe apoyar un proceso de integracién en el que no exista una voluntad clara
de los paises miembros a insertarse eficientemente a la economia mundial, sobre la
base del desarrollo de las actividades en las cuales cuenta con ventajas comparati-
vas. Cualquier combinacién de politicas integracionistas que promuevan artificial-
mente el desarrollo de actividades no competitivas en el nivel internacional a tra-
vés de politicas similares a las de la sustitucién de importaciones, representa un
retroceso para los objetivos de la reforma comercial peruana de lograr una estruc-
tura productiva mas eficiente. Estos costos deberan ser comparados con los esca-
sos beneficios potenciales que obtendrad la economia peruana al integrarse con

economias con las cuales las oportunidades de comercio potencial seran limitadas.
3.3.3 Otros acuerdos de integracién

El Perti ha realizado negociaciones de integracién comercial con diversos paises y
bloques del mundo, entre las que destaca el ingreso, en noviembre de 1998, al grupo de
paises de la Cooperacién Econémica del Asia-Pacifico. Este grupo abarca mas de la
mitad del PBl y comercio mundial y esta compuesto por el lider econémico mundial,
Estados Unidos, y otros paises de alta eficiencia y apertura mundial como Canada,
Australia, Nueva Zelanda, Singapur, Japén, entre otros. Este grupo incluye en América

Latina sélo a Chile, México y Perti, debido a la mayor apertura de sus economias.
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Ademds, el Pert ha firmado acuerdos comerciales bilaterales entre los que
destaca el realizado con Chile, sin duda el pais de mayor eficiencia y dinamismo
econdmico de la regién latinoamericana.

4.  La reforma comercial peruana y las reformas regionales

El proceso de apertura comercial en el Pert ha sido precedido y acompafiado
por reformas similares en toda la regién latinoamericana. Luego de la crisis de la
deuda externa a comienzos de los ochenta, las economias de América Latina desecha-
ron sucesivamente el modelo de sustitucién de importaciones y, en distinto grado,
iniciaron el desmantelamiento de una serie de mecanismos que dificultaban el libre
comercio internacional. En el Cuadro No. 8 puede apreciarse cémo se llevé a cabo
un proceso gradual de reduccién en los niveles arancelarios y paraarancelarios en
América del Sur.

Cuadro No. 8

ARANCEL PROMEDIO PONDERADO Y PARAARANCELES

(Porcentaje)

Pais 1984-87 1988-90 1991-93
Argentina 38.6 26.8 16.6
Bolivia 19.5 16.5 n.d.
Brasil 75.2 28.4 16.9
Chile 20.2 18.3 21.2
Colombia 73.7 43.5 nz
Ecuador 391 37.4 10.2
Paraguay 63.6 n.d. 12.9
Perti 63.0 68.0 18.0
Venezuela 3.4 3.4 16.2

Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo (1997).

Durante los dos primeros periodos, se observé cémo todos los paises reduje-
ron su proteccién arancelaria y paraarancelaria, con excepcién de Venezuela, que
no realizé mayores alteraciones, y del Perti, que incluso elevé su nivel de protec-
cién. Durante el periodo 1991-1993, el Perti inicié sus reformas de apertura y recu-
peré gran parte del tiempo perdido respecto al resto de paises de la region.

Sin embargo, las tasas arancelarias no dan una idea completa sobre el nivel
de proteccién comercial de un pais, ya que existen medidas no arancelarias mucho
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mas restrictivas y perniciosas, como las cuotas, las licencias o las prohibiciones. En
el Cuadro No. 9 se aprecia la evolucién de la incidencia de este tipo de medidas en
el comercio exterior de los paises sudamericanos.

Asi, se observa la elevada incidencia de estas medidas sobre todo en los
primeros periodos. En este sentido, las reducciones mas dramaticas se iniciaron
principalmente en el ultimo periodo, donde destaca la realizada en el Peru. El
gobierno peruano decidié eliminar completamente este tipo de restricciones, en
una saludable decisién sin precedentes en el continente.

Cuadro No. 9

INCIDENCIA PONDERADA DE LAS MEDIDAS NO ARANCELARIAS

(Porcentaje)
Pais 1984-87 1988-90 1991-93
Argentina 21.2 20.6 3.1
Bolivia 32.1 3.5 n.d.
Brasil 441 222 14.3
Chile 16.1 20.7 0.4
Colombia 76.9 80.4 2.3
Ecuador 51.0 52.2 n.d.
Paraguay 22.5 nd. 4.6
Peru nd. 20.0 0.0
Venezuela 46.1 ny7 2.8

Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo (1997).

Otra forma de apreciar el nivel de distorsiones al comercio exterior que
experimenta una economia, es a través del andlisis de la dispersién arancelaria y
paraarancelaria. Una elevada dispersion denota un régimen con reglas desiguales
hacia distintos sectores y, por lo tanto, distorsiones en la asignacién de recursos.
En tal sentido, como se puede observar en el Cuadro No. 10, el Pert, al reducir sus
niveles arancelarios de 56 a 2, consiguié disminuir su nivel de dispersién de uno
de los mas elevados en la regién, a uno de los mas bajos después de los registrados

en Chile y Bolivia.
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Cuadro No. 10

DESVIACION ESTANDAR DE ARANCELES Y PARAARANCELES

Pais 1984-87 1989-90 1991-93
Argentina 21.0 15.0 7.0
Bolivia 4.5 2.0 1.0
Brasil 30.0 23.0 15.0
Chile 2.0 1.0 1.0
Colombia 17.0 16.0 6.0
Ecuador 39.0 29.0 6.0
Paraguay 15.0 14.0 8.0
Peru 26.0 25.0 4.0
Venezuela 30.0 24.0 6.0

Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo (1997).
El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ha elaborado un indice de comercio

en el cual pondera las medidas realizadas en cuanto a apertura comercial; se asignan
mayores valores a aquellos paises que mas han conseguido abrirse al mundo, y menores
valores a aquellos que han elevado sus niveles de proteccién. Los resultados se presentan

en la Figura No. 3:

Figura No. 3
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Luego de un periodo (1988-1990) en el que se acentué la ya considerable pro-
teccién que caracterizé al modelo de sustitucién de importaciones, el Pert inicié un
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significativo proceso de apertura. Los indices del BID demuestran cémo este proceso
ha sido uno de los mas efectivos en América del Sur, sélo superado por la apertura
realizada en Chile. Asimismo, se puede observar como este tltimo ha sido el pais
que ha efectuado el mds grande y constante esfuerzo por reducir sus niveles de
proteccidn, con los ya conocidos efectos sobre su economia.

5. Los resultados de la reforma comercial

La apertura comercial ha sido uno de los principales componentes de las reformas
estructurales iniciadas en los noventa. Estas han permitido una notable recuperacién en
el crecimiento econdémico, sustentado principalmente por la inversién privada y el di-
namismo de las exportaciones. Asi, para el periodo 1990-1997, la tasa de crecimiento
anual superd el 5%, tasa sustancialmente mas alta que el promedio de 1% registrado
entre 1970-1990.

Cuadro No. 11

CRECIMIENTO SECTORIAL

(Tasas promedio anual)

1990-97 1990-92 1992-97
PBI 5.2% 0.6% 7.0%
Agropecuario 4.9% -2.5% 7.8%
Pesca 2.2% 1.3% 2.5%
Mineria 2.8% -1.8% 4.7%
Manufactura 5.2% 1.8% 6.6%
Construccién 10.8% 2.0% 14.3%
Comercio 6.2% 1.7% 8.0%
Otros servicios 4.3% 0.9% 5.6%

El efecto de las reformas en el crecimiento puede verse mas claramente si se
excluyen del andlisis los primeros afios del programa, durante los cuales se elimina-
ron una serie de distorsiones introducidas bajo el modelo anterior. Asi, en el periodo
1992-1997, la economia peruana crecié a una tasa de 7% promedio anual.

En el Cuadro No. 11 se aprecia cémo la apertura econémica y el resto de refor-
mas estructurales permitieron la reactivacién de los principales sectores de la eco-
nomia. Tras el periodo de estabilizacién, el sector agropecuario logré una tasa de
crecimiento mayor a la del resto de sectores, con lo cual demostré que fue uno de los
sectores mds afectados por la aplicacién del modelo anterior. La apertura comercial
permitié tasas de crecimiento industrial mayores a las registradas durante el periodo
de sustitucién de importaciones. La tasa de crecimiento del sector manufacturero
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entre 1990 y 1997 fue mayor al 5% promedio anual, cifra que llegé al 6,6% si obser-
vamos el periodo 1992-1997.

En el Cuadro No. 12 se puede apreciar cémo la apertura comercial ha posibili-
tado el incremento de la participacién porcentual del sector transformador en la
economia peruana. Asi, tras dos décadas de contraccién de las actividades transfor-
madoras en la estructura productiva peruana, durante los ultimos 7 afios, se ha

incrementado significativamente la participacién del sector de transformacién en el
PBI.

Cuadro No. 12

COMPOSICION DEL PBI POR GRANDES SECTORES

(Estructura porcentual)

1990 1992 1997
Total 100.0 100.0 100.0
Extractivo 24.2 23.2 22.3
Transformacién 28.1 28.8 31.2
Servicios 47.7 48.0 46.5

Fuente: BCRP.

Al reducir el nivel y dispersién arancelaria, junto a otras medidas de proteccién, el
aparato productivo peruano pudo acceder a bienes y servicios necesarios para incre-
mentar su nivel de productividad. Asimismo, los consumidores nacionales vieron in-
crementado su nivel de vida al reducirse los precios de los bienes de consumo importa-
dos, debido no sélo a la nueva politica arancelaria, sino también a la eliminacién de
prohibiciones y monopolios en la importacién y comercializacién de alimentos y otros
productos. Esto también posibilité una disminucién en el costo real de la mano de
obra, e hizo aun mas eficiente el proceso productivo. En el Cuadro No. 13, se aprecia
cémo, tras la liberalizacién del comercio, la economia peruana ha podido incrementar su
abastecimiento de productos del exterior.

Cuadro No. 13

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES

(Crecimiento promedio anual)

1990-97 1990-92 1992-97
Exportaciones 8.2% 5.3% 9.3%
Importaciones 1.5% 10.9% 1.8%

Fuente: BCRP.
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Esta misma reduccién en los costos de abastecimiento externo, junto al
ingreso de inversién extranjera, ha permitido la dinamizacién del sector exporta-
dor. En términos reales, las exportaciones han crecido a un nivel superior al del
resto de la economia, muy por encima de las tasas registradas en el periodo 1970-
1990. Cabe destacar que las exportaciones no tradicionales mostraron un impor-
tante dinamismo en el periodo 1993-1997, con un crecimiento promedio de 16.2%,
lo que refleja los importantes avances en términos de competitividad internacional
de la economia peruana.

Cuadro No. 14

EXPORTACIONES
(uS$ millones y porcentaje)

Tradicionales No tradicionales

Afio

Monto Crecimiento Monto Crecimiento
1991 2,359 4.43% 994 0.51%
1992 2,562 8.61% 966 -2.82%
1993 2,318 -9.52% 1,016 5.18%
1994 3,162 36.41% 1,215 19.59%
1995 3,990 26.19% 1,445 18.93%
1996 4,213 5.59% 1,590 10.03%
1997 4,692 1.37% 2,043 28.49%

Fuente: BCRP.
Figura No. 4
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A pesar de las elevadas tasas de crecimiento registradas por las exportaciones, la
economia peruana ha experimentado un déficit en la balanza comercial y en la cuenta
corriente de la balanza de pagos. Al respecto cabe recordar que la meta principal de la
politica comercial no debe ser el mantenimiento de un superavit en la balanza comer-
cial. Por el contrario, las economias que inician su proceso de crecimiento muestran un
déficit en cuenta corriente que refleja las mayores inversiones que requiere llevar a cabo
para modernizar su aparato productivo y la importacién de insumos para la reactiva-
cién econdémica. Este proceso puede ser insostenible en el largo plazo cuando la inver-
sién es improductiva y realizada en un ambiente poco competitivo, como fue el caso de
la economia peruana durante los afios de PSI, pero es saludable cuando tiene lugar
dentro de una economia de mercado abierta, sin distorsiones en el sistema de precios.

Lo importante es mantener un ambiente propicio para la inversién extranjera y
que la magnitud del déficit no sea excesiva en relacién a la capacidad de pago futura de
la economia. En el caso peruano, puede verse que han existido algunos afios —como
1995- en los que dicho déficit se elevé significativamente, pero que fueron seguidos por
una inmediata tendencia decreciente. Otros factores que demuestran la salud del proce-
so de crecimiento peruano son la composicién de la inversién extranjera (con mas del
80% en capitales de largo plazo) y la estructura de las importaciones que, como se
aprecia en el Cuadro No. 15, incluyen en su mayoria importacién de insumos y bienes de
capital para el proceso productivo. Esto ha contribuido a que el crecimiento en las
importaciones sea seguido de manera similar por el crecimiento en las exportaciones. El
dinamismo en ambas, importaciones y exportaciones, permite que el sector de comercio
exterior llegue a representar un 30% del PBI, tras haber representado tan sélo un 25%
en 1990. Por lo general, se sugiere que una economia pequefia como la peruana debe
contar con un sector externo que equivalga a 40% del PBI, para incrementar adecuada-
mente su productividad.

Otro de los problemas estructurales del Pert, cuya evolucién estd netamente
ligada a la definicién del modelo comercial, es el centralismo econdémico. Si un pais
decide implantar un modelo comercial hacia adentro, las fuerzas del mercado haran que
la produccién se oriente a las tinicas zonas en las que se podran aprovechar economias
de escala. Al aplicarse tal régimen comercial en el Pert, las mayores empresas se instala-
ron en Lima, junto con sus proveedores y con poblacién directa e indirectamente em-
pleada. De esta forma, en 1990, cerca de la mitad de la produccién se encontraba locali-
zada en Lima, mientras que alrededor de un tercio de la poblacién vivia en esa ciudad,
esto a pesar de una serie de politicas de distorsién de precios en supuesto beneficio de

las ciudades fuera de Lima.
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Cuadro No. 15

COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES

(Estructura porcentual)

1990-97 1997
Bienes de consumo 22.1 22.3
Insumos 421 40.2
Bienes de capital 30.1 32.9
Otros bienes 5.7 4.6

Fuente: BCRP.
Cuadro No. 16

COMPOSICION REGIONAL DEL PBI
(Estructura porcentual)

1990 1992 1996
PBI 100.0% 100.0% 100.0%
Lima y Callao 47.7% 47.9% 44.2%
Resto del pais 52.3% 52.1% 55.8%

Fuente: INEL

Al modificarse la orientacién del modelo comercial, el desarrollo econémico ya
no estd supeditado al tamafio de los mercados internos, sino a la existencia de activi-
dades mundialmente competitivas en todo el pais. Asi, las actividades exportadoras
suelen dispersarse por casi todo el territorio, con enormes beneficios redistributivos.
En el Cuadro No. 16 se puede apreciar cémo, durante los primeros afios del despegue
econémico, Lima vio reducida su participacién en la produccién nacional de 47.9%
en 1992, a 44.2% en 1997. Similares resultados se han observado en paises como
Chile, que cambiaron su orientacién comercial de adentro hacia fuera. Sin embargo,
hay que tener claro que una descentralizacién econémica sostenida depende también
de una adecuada provisién de infraestructura y servicios putblicos en las distintas
regiones. En este sentido, para lograr una mayor descentralizacién econdémica es
indispensable promover una mayor participacién privada en la inversién en infraes-
tructura, que permite a las distintas regiones emplear sus factores productivos e
integrarse al resto de la economia y al comercio mundial. De esta forma se podra
generar mayores niveles de empleo, y lograr una mejora continua de los niveles de
ingreso de la poblacién de estas regiones, asi como una disminucién de los niveles de

pobreza.
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6.  Reformas pendientes

A pesar de haberse logrado avances importantes en la reforma comercial, la es-
tructura arancelaria del pais es atin demasiado alta y dispersa. El elevado nivel de aran-
celes y sobretasas sigue distorsionando la asignacién de recursos en las actividades mas
competitivas e introduciendo sobrecostos a los exportadores. La discrecionalidad arance-
laria continta supeditando el funcionamiento de la economia a las presiones de diversos
grupos de poder. El proteccionismo inhibe la inversién nacional y extranjera al introdu-
cir mayores y mas erraticos costos a los productores. Para alcanzar el objetivo de que la
economifa peruana sea competitiva y logre niveles de comercio exterior equivalentes al
40% del PBI, se debe continuar reduciendo y formando los aranceles, eliminar el protec-
cionismo en el agro y ejecutar los diversos procesos de integracién comercial de manera
compatible con la politica general de apertura y libertad econémica.

La reciente crisis financiera internacional ha puesto de manifiesto la falta de
flexibilidad de la economia peruana para adaptarse a las nuevas condiciones del mer-
cado internacional. Ello se explica, en parte, porque la politica comercial peruana
mantiene aun un elevado nivel y dispersién arancelaria, y porque la ineficiencia del
aparato estatal obliga a mantener una alta carga impositiva que encarece el costo de
la mano de obra y afecta el desarrollo de las actividades de exportacién.

Una economia pequefia como la peruana debe conseguir una integracién plena
con la economia internacional para no ver restringida sus posibilidades de crecimien-
to por el reducido tamafio del mercado interno. Técnicamente es recomendable
imponer un arancel cero sin ninguna dispersién. Este objetivo se ve entorpecido por
las necesidades de recaudacién del fisco en el corto plazo. Sin embargo, en el me-
diano plazo, es necesario reformar el régimen tributario para depender menos del
arancel externo como instrumento de recaudacién fiscal.

De esta forma se podra reducir y uniformar aun mas el arancel para lograr,
antes del afio 2005, un arancel plano no mayor al 5%. La mayor parte de dicha re-
duccién debe ser realizada durante los primeros afios del siguiente gobierno, en los
cuales no sélo se contara con un mayor poder politico, sino que se gozara de una
economia en reactivacién, lo cual otorgara mayores grados de libertad para reducir
los ingresos tributarios generados por el arancel.

No debemos olvidar que, si bien el Perti avanzé rédpidamente en la implementa-
cién de su reforma comercial durante la primera mitad de la década de los noventa,
otras economias en desarrollo tienen ambiciosos planes para practicamente eliminar
sus aranceles en los préximos afios e integrarse plenamente a la economia mundial.
El Pert debe continuar disminuyendo su nivel y dispersion arancelario y elevar sus
niveles de comercio si desea desarrollar una economia dindmica y eficiente con ade-
cuados niveles de empleo.

Asimismo, es indispensable iniciar la reforma pendiente en el sector agrario. Si

bien esta actividad ha crecido a tasas saludables, tal dinamismo se basa en el despegue
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del resto de la economia y en la existencia de enormes ventajas comparativas. Aun no se
ha aprovechado el potencial de generacién de empleo y de inversiones del agro, pues en
este sector las reformas de mercado han sido muy limitadas. En particular, la politica
comercial en este sector mantiene elevados niveles de proteccién con elevados aranceles
y sobretasas a la importacién de diversos productos, que generan ineficiencias y des-
alientan el ingreso de nuevos inversionistas al sector. La eliminacién de estas distorsio-
nes beneficiard a los productores del campo -que representan un 30% de la poblacién
peruana-, a los sectores de menores recursos -que no pueden darse el lujo de pagar
mayores precios por sus alimentos-, y generard un mayor dinamismo en la economia.

Similares politicas de distorsién de precios, como son la existencia de los CE-
TICOS, deben ser eliminadas en el largo plazo. Aun cuando tales politicas buscan
compensar a ciertas regiones por sus carencias en cuanto a infraestructura y otros
“sobrecostos”, el gobierno debe enfocarse en atacar las causas reales de las desventa-
jas productivas y desechar la promocién regional y de exportaciones con medidas
artificiales e insostenibles.

Finalmente, se debe prestar atencién al proceso de integracién econdémica del
Perti con otros paises o bloques. Con excepcién de Bolivia, los paises miembros del
GRAN cuentan con regimenes comerciales inferiores al peruano y con un elevado
nivel de intervencionismo estatal en sus economias. Los acuerdos con paises que
cuentan con altas y dispersas estructuras arancelarias deben estar supeditados a los
objetivos basicos de la politica de apertura comercial del Perti. Estos mismos precep-
tos deben considerarse al negociar con el MERCOSUR vy otros “bloques comerciales”
que buscan el aislamiento dentro de sus fronteras.

Por el contrario, el Perti debe seguir viendo con optimismo el proceso de inte-
gracién con los paises del APEC, los cuales buscan la liberalizacién del comercio y las
inversiones en el largo plazo. Asimismo, APEC representa un grupo de presién para
la eliminacién de politicas intervencionistas y para el fortalecimiento institucional de
las entidades de gobierno. En este sentido, lo mas conveniente para la economia
peruana es continuar reduciendo el nivel y dispersién de los aranceles para promover

la integracién de la economia peruana a la economia mundial.

7. Conclusiones

Hasta 1990, la politica comercial peruana se caracterizé por su elevado nivel de
proteccionismo y sesgo antiexportador, con una proliferacién de prohibiciones y
restricciones a las importaciones, medidas de promocién selectiva a determinadas
actividades econdmicas y una estructura arancelaria con 39 tasas que fluctuaban
entre 10% y 84%. Estas politicas, conjuntamente con la inestabilidad macroeconémica
y el excesivo intervencionismo estatal, fueron la principal causa de la grave crisis

econdmica que afecté a la economia peruana a fines de la década de los ochenta.
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En 1990 se inicié una profunda reforma comercial orientada a integrar la eco-
nomia peruana a la economia mundial, elevar la eficiencia en la asignacién de recur-
sos y crear las condiciones para el crecimiento sostenido del producto y del empleo
sobre la base del aprovechamiento de las ventajas comparativas del pafs. Estas refor-
mas se basaron en el principio de que una economia pequefia como la peruana nece-
sita una mayor apertura comercial para incrementar su productividad y acceder a los
avances e innovaciones que se producen en el nivel internacional.

Las reformas efectuadas eliminaron todas las prohibiciones y restricciones al
comercio asi como las politicas de promocién selectiva de sectores econdémicos, con el
fin de erradicar la intervencién del Estado en la asignacién de recursos. Se estableci6
una estructura arancelaria de baja dispersién, con dos niveles de 25% y 15% que, poste-
riormente, se redujeron a 20% y 12%, respectivamente. Unicamente en el sector agricola
se mantuvo un esquema de proteccién a través de sobretasas a la importacién. Estas
medidas fueron complementadas con una reforma aduanera que elevé significativamen-
te la eficiencia del despacho mediante la simplificacién de procedimientos y la delega-
cién de funciones al sector privado.

Los efectos de la apertura comercial sobre la economia han sido sumamente
positivos. Durante el periodo 1993-1997 se observé un crecimiento del producto de
7% y una expansién de las exportaciones de 8%, con un incremento de 14% de las
actividades no tradicionales.

A partir de 1998, la economia peruana se ha visto afectada por los efectos del
fenémeno de “El Nifio” y la crisis financiera internacional. Estos eventos han puesto
de manifiesto la falta de flexibilidad de la economia peruana para adaptarse a estos
“shocks” externos, asi como la debilidad y falta de competitividad del aparato produc-
tivo nacional. Para facilitar el ajuste de la economia peruana a las nuevas condiciones
internacionales se requiere profundizar la reforma comercial, para lo cual se debe
establecer un cronograma de reduccién del nivel y dispersién del arancel, con el fin
de lograr un arancel “flat” de 5% en el afio 2005. Asimismo, es imprescindible elimi-
nar todos los mecanismos de proteccidn aun vigentes en el agro, que inhiben la
inversion privada en este sector y el desarrollo de productos en los que el Perti es
competitivo en el nivel internacional. Igualmente, debe eliminarse los mecanismos de
promocién selectiva de actividades especificas y regiones, como los CETICOS, y prio-
rizarse la eliminacién de “sobrecostos” y “cuellos de botella” originados por el Estado,
que afectan el desarrollo de la actividad econémica en general. Finalmente, el Peru
debe continuar un proceso de integracién con paises y “bloques comerciales” que
muestren un claro compromiso con la apertura comercial e integracién con el mun-

do, respetando los lineamientos basicos del modelo comercial peruano.
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Anexo No. 1
PRINCIPALES MEDIDAS DE LA REFORMA COMERCIAL 1991-1998
1991

Durante 1991, el gobierno introdujo un ambicioso programa de reformas, uno de cuyos
principales componentes fue la reforma comercial orientada a eliminar las distorsiones existen-
tes en la economia.

En este periodo, se dictaron las siguientes disposiciones legales:

a) Decreto Supremo N° 033-91-EF, que establecié los niveles arancelarios de 15% y 25%, lo
cual significéd una reduccién de 25 puntos porcentuales en el arancel vigente y una dis-
minucién en el arancel promedio de 26% a 17%. Asimismo, esta norma dejé sin efecto
la mayor parte de inafectaciones, exoneraciones, suspensiones de pago o rebajas arance-
larias a la importacién de bienes.

b) Decreto Supremo N° 060-91-EF, que dejé sin efecto todas las restricciones de cardc-
ter paraarancelario tales como licencias, dictdmenes, visaciones previas y consulares,
registros de importador y exportador, permisos, etc.

c) Decretos Supremos N- 066 y 067-91-EF, que dejaron sin efecto la exclusividad del
Estado en la importacién de productos e insumos alimenticios.

d) Decreto Legislativo N° 668, que garantizé la libertad de comercio exterior e interior
como condicién fundamental para el desarrollo del pais. Asimismo, dio fuerza de ley a
determinadas disposiciones aprobadas por el Decreto Supremo N° 060-9I-EF y reiteré
algunas disposiciones del Decreto Supremo N° 033-91-EF.

Adicionalmente, se mejoraron los servicios portuarios y se eliminé el trato preferencial a
las naves peruanas, dejando sin efecto la reserva de carga.

1992

Durante 1992 se dictaron diversas disposiciones que reafirmaron el régimen de libertad
de comercio, y se emitieron disposiciones con el objetivo de evitar crear nuevas restricciones,
entre las cuales se pueden destacar:

a) Decreto Supremo N° 162-92-EF, que aprobé el Reglamento de la Ley de Promocién de la
Inversién Privada.

b) Decreto Ley N° 25909, que dispuso que ninguna entidad, con excepcién del Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF), puede dictar normas que restrinjan las operaciones de
comercio exterior.

c) Decreto Ley N° 25528, que restablecié la vigencia de los derechos especificos variables
establecidos por el D.S. N° 016-91-EF.
d) Con el objeto de apoyar la reconversién del aparato productivo nacional, especial-

mente aquella destinada a la exportacién, mediante el D.S. N° 097-92-EF, se autorizé
el pago fraccionado de los derechos arancelarios hasta el 31 de diciembre de 1992.
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1993

Esta disposicién fue ampliada por el D.S. N° 151-92-EF para incorporar a las embar-
caciones de pesca nuevas y usadas.

En agosto, mediante Decisién 321 de la Junta del Acuerdo de Cartagena, el Perti suspen-
dié hasta el 31 de diciembre de 1993 su participacién dentro del Acuerdo de Cartagena,
lo que significé la suspensién del Programa de Liberacién y la aplicacién de los arance-
les vigentes a la importacién procedente del GRAN. No obstante, se suscribieron Acuer-
dos Bilaterales de comercio con los paises miembros con el fin de evitar que se afectara
la corriente comercial existente.

En el mes de diciembre se dicté el Decreto Ley N° 26014 que delegé determinadas funcio-
nes de Aduanas al sector privado; de esta forma, los Agentes de Aduana pasaron a ser au-
xiliares de la funcién publica aduanera.

Durante 1993, la politica comercial se orientd a reducir los niveles arancelarios; en este

sentido:

1994

Se dicté el D.S. N° 100-93-EF, que redujo de 25% a 15% el arancel correspondiente a
850 subpartidas arancelarias.

Por Decreto Supremo Extraordinario (D.S.E.) N° 01-PCM/93 se restituyd el fracciona-
miento arancelario establecido mediante D.S. N° 097-92-EF y ampliado por el D.S. N°
151-92-EF. El plazo para acogerse a este beneficio, que vencia en setiembre de 1993, fue
ampliado hasta el 3112.94 (Ley N° 26200) y posteriormente hasta el 31.12.95 (Ley
26431).

Mediante D.S. N° 114-93-EF se uniformé el esquema de derechos especificos para 20
subpartidas arancelarias referidas al trigo, harina de trigo, maiz, arroz, aztcar y algunos
lacteos. Esta norma establecié que todos estos productos tendrian derechos especificos
variables.

Con relacién a los Convenios Internacionales, en diciembre, el Perti aprobé el Acta Final de
la Ronda Uruguay y se comprometié a no adoptar un arancel mayor al 30%, excepto para
las 20 subpartidas sujetas a derechos especificos variables. Asimismo, aceptd suscribir el
Acuerdo Marco de Servicios que busca liberalizar progresivamente el comercio internacio-
nal de los mismos.

En cuanto a las negociaciones con el GRAN, los acuerdos bilaterales suscritos en el
segundo semestre de 1992 y vigentes hasta el 31 de diciembre de 1993 fueron prorroga-
dos al no haberse definido los términos para la reincorporacién del Pert a dicho es-
quema de integracién.

En 1994, la politica comercial se orienté a mejorar la participacién del pais en los

Acuerdos Comerciales Internacionales, y se adoptaron las siguientes medidas:
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1995

1996

Julio Paz Soldan y Maria del Carmen Rivera

En el mes de abril se publicé la Decisién 353 en la Gaceta Oficial del Acuerdo de Cartage-
na N° 151, la cual establecié los plazos para la incorporacién gradual del Pert a la Zona de
Libre Comercio.

Por D.S. N° 09-94-1TINCI se establecié que el Perti mantenia los niveles vigentes de 15%
y 25% para las importaciones provenientes de terceros paises y su condicién de obser-
vador en las reuniones de la Junta del Acuerdo de Cartagena que trate materias relacio-
nadas con el Arancel Externo Comun (AEC).

Por D.S. N° 32-94-EF se aprobé la actualizacién de las Tablas Aduaneras aplicables a la
importacién de determinados productos agropecuarios. Posteriormente, esta Tabla fue mo-
dificada por el D.S. N° 133-94-EF, que actualizé la metodologia de calculo y unificé los
mercados de referencia utilizados.

En diciembre, mediante la Resolucién Legislativa N° 26407, se recogié en la legislacién
nacional el acuerdo por el cual se establece la Organizacién Mundial de Comercio
(OMC) y los Acuerdos Comerciales Multilaterales contenidos en el Acta Final de la
Ronda Uruguay suscrita en abril de 1994.

En el marco del perfeccionamiento de la reforma comercial, en junio se expidié el D.S. N°
104-95-EF, que aprobé el Reglamento del procedimiento de restitucién simplificado de de-
rechos arancelarios, con lo cual se reconoce como beneficiarias a las empresas productoras
exportadoras que utilicen insumos importados y nacionalizados. La tasa de restitucién se fi-
jo en 5%.

Como parte de la profundizacién de la reforma comercial, mediante Ley N° 26461, se
aprobd la Ley de Delitos Aduaneros. Se tipifican como delitos el contrabando, la defrau-
dacién de rentas de aduana y la receptacién. Por D.S. N° 121-95-EF se aprobé el Regla-
mento de esta Ley.

Con relacién al Grupo Andino, mediante la Decisién 377, se establecié que antes del 31 de
enero de 1996 el Perti decidiria definitivamente su incorporacién a la zona de libre comer-
cio, siempre que se lograran avances significativos para eliminar las distorsiones generadas
por la aplicacién de los distintos aranceles externos y la eliminacién de subvenciones direc-
tas de naturaleza cambiaria, financiera y fiscal a las exportaciones intrasubregionales.
Continuando con el cronograma de actualizacién de las Tablas Aduaneras, mediante D.S.
Ne 151-95-EF, se aprobé la mencionada actualizacién.

En diciembre se dictaron los Decretos Legislativos N° 794 y N° 795, con los que se
modificé los regimenes aduaneros de Depésito y Admisién Temporal.

Durante el afio 1996 se culminé el proceso de reinsercién del Perti a la Comunidad Finan-

ciera Internacional y se profundizaron las reformas estructurales cuya tendencia fue mejorar el

clima de las inversiones y promover las exportaciones.

a)

Entre las medidas dictadas para fomentar las exportaciones destaca el mayor acceso al
régimen de restitucién de derechos arancelarios, creado en junio de 1995, elevando de
10 a 20 millones el monto maximo por partida arancelaria para el goce del beneficio

(DS. N° 093-96-EF).
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b)

1997

En abril, mediante Decreto Legislativo N° 805, se creé la Comisién para la Promocién
de Exportaciones (PROMPEX), con la finalidad de reforzar el apoyo a las exportaciones.
Otras medidas fueron la simplificacién de trémites aduaneros mediante la expedicién
del Decreto Legislativo N° 809, que aprobé el texto vigente de la Ley General de Adua-
nas. Esta Ley entré en vigencia luego de la publicacién de su Reglamento en diciembre
de 1996, aprobado por D.S. N° 121-96-EF.

Por D.S. N° 003-96-EF se excluyé del sistema de supervisién de importaciones a deter-
minados productos commodities.

Mediante D.S. N° 037-96-EF se autorizé a las empresas productoras el pago fraccionado
de los derechos arancelarios que gravan la importacién de equipos y maquinarias nue-
vas de utilizacién directa en el proceso productivo.

Continuando con el cronograma de actualizacién de las Tablas Aduaneras, mediante
DD.SS. N- 025 y 080-96-EF se actualizaron las mencionadas Tablas.

Con el objetivo de crear polos de desarrollo en las zonas de frontera, principalmente
para el desarrollo de la industria de la exportacién, mediante Decreto Legislativo N° 842,
se declaré de interés prioritario el desarrollo de la zona sur del pais y se crearon los CETI-
COS Tacna, llo y Matarani. Posteriormente, por Decreto Legislativo N° 864, se creé el CE-
TICOS Paita.

Durante 1997 se dictaron medidas para fomentar la competitividad de la economia,

entre las cuales se puede mencionar las siguientes:

2

El D.S. N° 035-97-EF que modificé la estructura arancelaria vigente desde 1993. Las
partidas arancelarias que tenfan un arancel de 25% pasaron a 20% y las que tenfan 15%
pasaron a 12%, con excepcién de algunos productos agropecuarios como granos, carne,
leche, legumbres, papas, entre otros, que pasaron a 20%. Adicionalmente, esta norma
determiné una sobretasa temporal de 5% a determinados productos agropecuarios.

La modificacién de los niveles arancelarios disminuyé el promedio arancelario simple de
16.3% a 13.5% y el promedio ponderado por importaciones de 15.3% a 13.1%. La tasa
arancelaria efectiva pasé de 11.2% a 10.4%, incluido el aumento de los aranceles a la im-
portacién de combustibles de 0% a 9.6% por efecto del nuevo esquema de desgravacion
arancelaria con la Comunidad Andina.

Otras medidas dictadas en 1997 fueron las siguientes:

Con la finalidad de brindar un trato equitativo al sector industrial, que se vefa afectado por
las normas que permitian el pago fraccionado de los derechos arancelarios de los equipos y
maquinarias de utilizacién directa en el proceso productivo, mediante Ley N° 26782, se
otorgé a las empresas productoras de equipos y maquinarias un crédito tributario equiva-
lente al 3% del valor de venta de dichos bienes en el mercado interno.

Por Resolucién Ministerial N° 070-97-EF/10 se autorizé a los beneficiarios del Régimen de
Admisién Temporal que califiquen como buenos contribuyentes, a garantizar sus operacio-
nes mediante carta compromiso y pagaré. Esta medida redujo los costos financieros de
mantener cartas fianzas.
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Por Ley N° 26761 se dejaron sin efecto las prohibiciones, las restricciones y los tramites
previos para la importacién de semillas.

Mediante Ley N° 26842 se aprobé la nueva Ley General de Salud, norma que en lo que
a comercio se refiere ha dado rango de Ley del Congreso a las disposiciones vigentes, con-
sagrando la simplificacién administrativa, el abastecimiento adecuado y masivo, y la fiscali-
zacién ex post a través de entidades privadas.

Por D.S. N° 074-97-EF se dispuso el retiro de una partida arancelaria del Anexo del D.S. N°
100-93-EF. Asimismo, por D.S. N° m-97-EF, se desdoblé la partida arancelaria
2105.00.00.00 (helados y productos similares) en 2 partidas; la 2105.00.00.10 y la
2105.00.00.20 y, a su vez, se establecié que la primera se encuentra gravada con la tasa
de 12% y la segunda con la tasa de 20% mds el 5% de sobretasa arancelaria adicional.
Esta norma también gravé con la sobretasa adicional de 5% a un grupo de productos
agropecuarios, entre los que se puede sefialar a la harina de maiz, grafiones y sémolas,
almidén de maiz, jarabe de glucosa, azticar y dextrina.

Mediante D.S. N° 119-97-EF se aprobé un nuevo Arancel de Aduanas, que incorporé
integramente el Sistema Armonizado de Designacién y Codificacién de Mercancias, y la
Primera y Segunda recomendacién de enmienda del Consejo de Cooperacién Aduanera,
entre otros. El nuevo arancel entré en vigencia el 1 de enero de 1998.

Durante 1998 se continué con la linea de dictar medidas que mejoren la competitividad

de la economia, asi como reducir los efectos generados por el Fenémeno de El Nifio. Entre las

principales medidas dictadas se encuentran las siguientes:

)

Con el objeto de permitir un mayor acceso de los exportadores a la restitucién de derechos
arancelarios, asi como diversificar la oferta exportable, mediante D.S. N° 024-98-EF, fueron
desdobladas diversas subpartidas arancelarias que comprenden productos hidrobioldgicos,
pesqueros y de confecciones.

Por otro lado, cumpliendo con lo sefialado por el D.S. N° 104-95-EF que aprobé el
Reglamento de Restituciéon Simplificado de Derechos Arancelarios, mediante las Resolu-
ciones Ministeriales N 156 y 256-98-EF/10, asi como la Resolucién Ministerial N° 205-
98-EF/15, se incorporaron diversas subpartidas arancelarias en la lista de partidas aran-
celarias excluidas de la restitucién de los derechos arancelarios.

Con el objeto de apoyar el desarrollo del transporte aerocomercial nacional, por RM. N°
085-98-EF/10, se aprobé la relacién de mercancias que las empresas nacionales dedica-
das al servicio de transporte aéreo pueden ingresar al pais mediante el régimen de im-
portacién temporal, acogiéndose a lo dispuesto en la Ley 26909. La ley en mencién es-
tablecié un régimen especial para las empresas de transporte aéreo que les permite in-
gresar al pais aeronaves, asi como sus partes, piezas, repuestos y motores hasta por un
periodo de cinco (5) afios con suspensién de tributos; pueden ser nacionalizados apli-
cando una depreciacién anual de 20%.

Con el objeto de ampliar los beneficios de los CETICOS a la regién de la selva, mediante la
Ley N° 26953, se cred el Centro de Exportacién, Transformacién, Industria, Comercializa-
cion y Servicios - CETICOS Loreto.
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5
f)

Por D.S. N° 010-98-EF se precisé que la venta de bienes en establecimientos ubicados en
la zona internacional de los aeropuertos se considere exportacién para efectos del 1GV.
Con el objeto de ampliar la cobertura de los beneficios tributarios establecidos por el
Decreto de Urgencia N° 089-97, mediante Decreto de Urgencia N° 001-98, se incorpord
a los vacunos reproductores, vaquillonas registradas con prefiez certificada y ovinos de
pelo para reproduccién. Posteriormente, por D.S. N° 020-98-EF, se aprobé un nuevo
Anexo del D.S. N° 123-97-EF, asi como se precisé la documentacién necesaria en los ca-
sos de importacién o venta interna de vacunos reproductores y vaquillonas registradas
con prefiez certificada y ovinos de pelo para reproduccién.

Por D.S. N° 071-98-EF se aprobé el Reglamento de la Destinacién Aduanera Especial de
Envios o Paquetes Transportados por Concesionarios Postales.

Continuando con el cronograma de actualizacién de las Tablas Aduaneras y reduccién
del dmbito del esquema, mediante D.S. N° 083-98-EF, se dejé sin efecto el derecho es-
pecifico a la importacién de trigo y derivados, y se actualizé las Tablas aplicables a la
importacion de maiz, arroz, azticar y lacteos. En el caso del maiz se modificé la metodo-
logia para el célculo de la Tabla Aduanera.

Por D.S. N° 007-98-SA se aprobé el Reglamento sobre Vigilancia y Control Sanitario de
Alimentos y Bebidas, que dejé sin efecto diversas normas que dificultaban la importacién
de alimentos y bebidas, asi como flexibilizé los requisitos para la exportacién de estos pro-
ductos.

Por D.S. N° 020-98-ITINCI se aprobaron las normas reglamentarias de los Acuerdos
sobre Salvaguardias y de Textiles y Vestido de la Organizacién Mundial de Comercio. El
objetivo de esta norma es proteger a la industria nacional de la importacién masiva de
un producto que podria causar un grave dafio a dicho sector.

Mediante el D.S. N° 128-98-EF se amplié el fraccionamiento arancelario hasta el 31 de
diciembre de 1999.

En materia tributaria se dictaron los Decretos Supremos N- 072 y 077-98-EF. El prime-
ro excluyd a los petrdleos residuales del Apéndice 111 y modificé la tasa aplicable a los
vehiculos automéviles nuevos del Apéndice 1V de la Ley de 1GV e 1SC, en tanto que el
segundo modificé la tasa del 1SC aplicable a la importacién de vehiculos automéviles
usados.
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Anexo No. 2
LA REFORMA ADUANERA

Antecedentes

A partir de 1991 se inicié un profundo proceso de reformas en la Aduana de Peru para
convertirla en una entidad moderna cuyos objetivos principales son los siguientes: la facilita-
cién de las operaciones de comercio exterior, la recaudacién oportuna y eficiente de los im-
puestos al comercio exterior, asi como la prevencién y la represién del contrabando y la de-
fraudacién de rentas de aduana. Los éxitos logrados le han valido, en el dmbito nacional e
internacional, el reconocimiento como una de las instituciones de mayor eficiencia y moderni-
dad. La Organizacién Mundial de las Aduanas (OMA) le ha otorgado la mencién de Aduana
Modelo en los procesos de reforma y modernizacion.

Dentro del proceso de reformas en la Aduana, el gobierno ha realizado un continuo
esfuerzo por perfeccionar la legislacién aduanera, hecho que se traduce en la inclusién -en
dicha normatividad- de medidas tendientes a la racionalizacién y simplificacién de los proce-
dimientos para las operaciones de comercio exterior y regimenes aduaneros.

En términos generales, hoy dia, un despacho aduanero puede demorar pocas horas,
dependiendo del canal que le corresponda (verde, naranja o rojo). En el afio 1990, el despacho
aduanero podia tomar mas de dos semanas.

A continuacién se presenta un breve recuento de la situacién existente en el periodo 1985-
1990:

- Excesivas demoras en el tramite de despacho, el cual podia tomar entre 15 y 20 dias.

- Reconocimiento fisico de las mercancias al 100%.

- Numeracién manual de la pdliza de importacién, asi como registro manual de las diver-
sas operaciones y regimenes aduaneros.

- Aduanas operativas con problemas de infraestructura y equipos.

- Inexistencia de equipos de cémputo.

- Excesivo personal y escaso nimero de profesionales.

- Amplia discrecionalidad del funcionario aduanero.

- Aranceles altos y sumamente dispersos. Existencia de cerca de 40 tasas con niveles
que oscilaban entre el 10% y 84% sobre el valor CIF de las importaciones.

- Escasa recaudacién generada por las abundantes exoneraciones.

- Existencia de restricciones y prohibiciones a la importacién para proteger la industria
nacional.

- Existencia de restricciones a la exportacién para proteger el consumo interno (por
ejemplo el caso del frijol y la cebolla).

- Estadisticas de comercio exterior retrasadas y poco confiables.

- Imagen negativa por tramites burocriticos y continuos casos de corrupcién.

Como puede observarse, hasta fines de la década de los ochenta, la Aduana se caracteri-
zaba por tener una organizacién inadecuada y burocratica, poco operativa y servida por un
personal numeroso, con bajo nivel de profesionalizacién, mal retribuido y con alto indice de
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corrupcidon. Asimismo, existian numerosas normas que establecian engorrosos procedimientos
operativos, que propiciaban la existencia de excesivos controles, en su mayoria ineficaces.

Objetivos de la reforma aduanera:

- Mejorar la imagen institucional con incidencia en la moralizacién, profesionalizacién y
modernizacién integral.

- Mejorar la eficiencia como agente facilitador del comercio exterior, sobre la base de
procedimientos y técnicas modernas del comercio internacional.

- Reduccién del tiempo de despacho de las mercancias, aplicando los principios de buena
fe y presuncién de veracidad.

- Mejorar el rol de la Aduana como agente recaudador, a través de un eficaz control de la
captacién oportuna de tributos y la utilizacién de la banca.

- Disminucién del contrabando y la subvaluacién de mercancias mediante la fiscalizacién
inteligente y posterior.

- Realizar innovaciones tecnoldgicas para lograr la interconexién de todas las Aduanas
Operativas con la Sede Central.

- Dictar periédicamente cursos de capacitacién para el personal aduanero y usuarios.

Acciones realizadas
Marco legal

1) Mediante D.S. N° 043-91-EF se declaré en reorganizacién la Superintendencia Nacional
de Aduanas, lo que comprendié su reestructuracién organica y funcional, la racionaliza-
cién y profesionalizacién del personal, la simplificacién administrativa, asi como la sis-
tematizacién de todas las actividades y procedimientos aduaneros.

2) Con el objeto de apoyar a la reforma que se habia iniciado en la Aduana, asi como
evitar la subvaluacién de las mercancias, el gobierno dicté el Decreto Legislativo N° 659,
que establecia el Sistema de Supervisién para las mercancias que se sometieran a los
regimenes de importacién definitiva y depésito. Esta norma entré en vigencia en marzo
de 1992.

3) En noviembre de 1991 se promulgé el Decreto Legislativo N° 722, Ley General de Adua-
nas, que entré en vigencia en marzo de 1992, fecha de publicacién de su Reglamento
aprobado por Decreto Supremo N° 058-92-EF.

4) Mediante el Decreto Ley N° 26014, se efectuaron algunas modificaciones a la ley que
incorporaba los principios de simplificacién administrativa, buena fe y presuncién de
veracidad, asi como se establecié el reconocimiento fisico aleatorio.

5) Por Decreto Ley N° 26020 se aprobé la Ley Orgénica de la Superintendencia Nacional de
Aduanas, que suponia una nueva estructura organica. Posteriormente, mediante el Decreto
Supremo N° 073-93-EF, se aprobé su Estatuto.

6) Mediante Decreto Supremo Extraordinario (D.S.E.) N° 013-93/PCM se perfeccionaron las
normas aplicables a los Regimenes de Perfeccionamiento Activo, tales como Admisién
Temporal y Reposicién de Mercancias en Franquicia, las mismas que estan basadas en los
principios de buena fe y simplificacién de los trémites administrativos.
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Por Decreto Legislativo N° 778 se ratificaron los avances de la reforma aduanera, se
modificé la definicién de importacién definitiva y se excluyé el despacho de envios urgen-
tes de los requisitos que se exigian en dicha operacién; se perfeccioné el régimen de expor-
tacién temporal; se precisaron claramente las causales de suspensién y sancién de los agen-
tes de aduana, y perfeccionaron los regimenes de admisién temporal y reposicién de mer-
cancias en franquicia.

Por D.S. N° 153-93-EF se publicé el Reglamento Aduanero de Tréfico Postal.

En el marco de lo dispuesto por el Decreto Legislativo N° 778 se expidié el Decreto
Supremo 045-94-EF, norma que aprobé el Texto Unico Ordenado de la Ley General de
Aduanas, que consolidé en un solo texto las diversas normas legales que modificaron la Ley
aprobada por el Decreto Legislativo N° 722, con lo cual se facilité su uso y aplicacion.
Mediante la Ley N° 26461 se aprobé la Ley de Delitos Aduaneros, que tipifica como
delitos el contrabando y la defraudacién de rentas de aduana. Por D.S. N° 121-95-EF se
aprobé el Reglamento de esta Ley. En diciembre se dictaron los Decretos Legislativos N-
794 y 795 que modificaban los regimenes de Depésito y Admisién Temporal.

En 1996, se aprobé el Decreto Legislativo N° 809 que aprobé el texto vigente de la Ley
General de Aduanas. Esta Ley entré en vigencia luego de la publicacién de su reglamen-
to en diciembre de 1996, el mismo que se aprobé por D.S. N° 121-96-EF.

El Decreto Legislativo N° 809, a diferencia de las anteriores leyes, se concibié como una
Ley de tipo general. Esta Ley ha contribuido a incrementar la eficiencia en la prestacién
de los servicios aduaneros, con lo cual disminuyeron los sobrecostos y se agilizaron los
procedimientos aduaneros en beneficio de los operadores.

La nueva Ley dio caricter automdtico a la aprobacién de los diferentes regimenes u
operaciones aduaneras contra la sola presentacién de las declaraciones correspondien-
tes. Asimismo, senté las bases para incrementar progresivamente la participacién del
sector privado en los servicios aduaneros con fin de que éstos sean prestados de la ma-
nera mas eficiente. De esta forma, Aduanas puede convertirse en una entidad altamente
profesional dedicada fundamentalmente a labores de inteligencia, supervisién y audito-
ria.

La nueva Ley redujo al minimo la posibilidad del trato directo entre el funcionario y el
operador, consagrando la tramitacién documentaria por medios electrénicos; asimismo,
estableci6 el sistema anticipado de despacho aduanero, mecanismo que permite la pre-
sentacién de la documentacién antes de la llegada de la mercancia.

Para consolidar los cambios efectuados, la ley establece un plazo para que la Aduana
implemente un sistema de aseguramiento de la calidad sobre estdndares internacionales
de las normas 1SO 9000.

Mediante D.S. N° 119-97-EF se aprobé un nuevo Arancel de Aduanas, que incorporé
integramente el Sistema Armonizado de Designacién y Codificacién de Mercancias, y la
Primera y Segunda recomendacién de enmienda del Consejo de Cooperacién Aduanera,
entre otros. El nuevo arancel entré en vigencia el 1 de enero de 1998.

A partir de 1998, inicié la ejecucién del cronograma de actividades tendientes a lograr

la implementacién del sistema de aseguramiento de la calidad dispuesto por la Ley General de

Aduanas.
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Profesionalizacién del personal

Al inicio de la reforma sélo el 2% del personal que tenia ADUANAS era profesional y el
69% contaba con secundaria completa como tltimo nivel de estudios alcanzado. Para cambiar
esta situacién se realizaron evaluaciones con el fin de seleccionar al personal adecuado, el cual
fue luego capacitado. Asimismo, se puso especial énfasis en la formacién de nuevos cuadros a
partir de la convocatoria y seleccién de jovenes egresados universitarios que siguieron cursos
de especializacién en la Escuela Nacional de Aduanas.

La Escuela Nacional de Aduanas fue la encargada de elevar el nivel profesional de la
carrera aduanera. Actualmente el 60% del personal es profesional.

Modificacién de la estructura orgdnica

Para cambiar la imagen negativa que tenfa la Superintendencia Nacional de Aduanas,
mediante D. S. N° 043-91-EF, se dispuso su reorganizacién, proceso que comprendié la rees-
tructuracién organica y funcional, la racionalizacién y profesionalizacién del personal, la sim-
plificacién administrativa, asi como la sistematizacién de todas las actividades y procedimien-
tos aduaneros. Entre las principales acciones realizadas en el marco de esta norma podemos
citar las siguientes:

- Cese del personal con antecedentes judiciales, asi como separacién de los trabajadores
con tiempo de servicios mayor al limite sefialado por ley.

- Proceso de racionalizacién, basado en programas de retiro voluntario con incentivos
econdémicos.

- Cese del personal desaprobado en las evaluaciones y calificaciones técnicas realizadas.

- Disefio de una linea de carrera del trabajador aduanero basado en sus méritos.

- Confeccién de un nuevo programa de remuneraciones acorde con los puestos desempe-
fiados y bajo el régimen laboral del sector privado desde enero de 1992.

- Otorgamiento de estabilidad al personal con cargo directivo.

- Aprobacién de una nueva estructura de Aduanas.

Este conjunto de medidas permitié reducir el nimero de trabajadores de aproximada-
mente 3,600 en 1990 a 2,500 en 1998.

Agilizacién de los procedimientos aduaneros

Al inicio de la reforma, el despacho de importacién se caracterizaba por el excesivo
tiempo que demandaba su tramite (de 15 a 20 dias), razén por la que se priorizé la simplifica-
cién y agilizacién de los procedimientos aduaneros. Actualmente el 60% de los despachos
aduaneros concluye dentro de las 24 horas posteriores al arribo de las mercancias. El sistema
de canales verde (sin revisién), naranja (revisién documental) y rojo (con reconocimiento
fisico) ha contribuido con dicha agilizacién.

Actualmente se utiliza un solo documento para todas las importaciones con caracter
comercial, denominado Declaracién Unica, y se ha implementado lo siguiente:
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- Se permite al despachador realizar la autoliquidacién para determinar el monto de los
derechos de importacién por cancelar, asi como el teledespacho. Al mismo tiempo, el
agente de aduanas asume la calidad de auxiliar de la funcién publica aduanera.

- Se establece el reconocimiento fisico selectivo, medida que sustituyé el aforo fisico
obligatorio, principal cuello de botella en la tramitacién de los despachos de importa-
cion.

- Se aprobaron diversos manuales operativos como los de importacién definitiva, mani-
fiestos y declaracién simplificada, etc.

Asimismo, con el objeto de facilitar las operaciones aduaneras, se han dictado diversas
normas que han agilizado y simplificado los procedimientos de los principales regimenes; se ha
avanzado considerablemente en los siguientes casos:

Régimen de Admisiéon Temporal:

- Se simplificé y agilizé el régimen al establecer la automaticidad en la aprobacién de la
declaracién de admisién.

- Se establecié que el plazo del régimen es de 24 meses, lo cual eliminé el problema de
las prérrogas.

- Se redujo el costo financiero de las garantias; se permite que los buenos contribuyentes
puedan presentar una carta compromiso.

Régimen de Importacién Temporal:

- Se establecié la aprobacién automatica de la prérroga del plazo hasta 18 meses para el
material de embalaje de exportacién; para su aprobacién sélo se exige la presentacién
de una declaracién jurada.

- Se dispuso que por Resolucién Ministerial del Sector Economia y Finanzas se podria
modificar la lista de mercancias que podrian acogerse al régimen.

Despacho anticipado:

Los importadores que no hubieran incurrido en infracciones sujetas a sancién dentro de
los 12 meses anteriores a la presentacién de la declaracién respectiva, pueden solicitar el des-
p p p
pacho anticipado de sus mercancias, con lo cual se establece el concepto del buen contribuyen-
te.

Automatizacién

Al inicio de la reforma, Aduanas no contaba con personal capacitado ni equipos pro-
pios. Sélo contaba con el apoyo del MEF, a través de su Oficina de Sistemas, para procesar las
liquidaciones de la Aduana Maritima del Callao y de la Aduana Aérea Jorge Chavez.

El proceso de automatizacién de aduanas se inicié con el Proyecto Piloto de Gestién Adua-
nera desarrollado en la Aduana de Tacna y en la Agencia de Aduanera del Perti en la ciudad de
Arica (Chile), donde se instalaron dos redes conectadas en forma conmutada. Ello posibilité que el
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ingreso de los manifiestos de carga se efectuara en Arica y que el despacho de importacién se
tramitara en Tacna.

El Proyecto mencionado permitié luego implementar la automatizacién de las aduanas
maritima y aérea del Callao. Paralelamente, se instalé el Sistema Central de Cémputo, que inicié la
automatizacién de la gestion documentaria, la comunicacién entre dreas y la transferencia a través
de correo electrénico, paquetes documentarios, transfer data y toda una gama de productos
informaticos para oficina.

La implementacién del Sistema Integrado de Gestién Aduanera - SIGAD ha permitido la
automatizacién total del procedimiento de despacho en el dmbito nacional (100%), y se han
obtenido significativos avances en el procesamiento de manifiestos, regimenes temporales,
régimen simplificado, asi como en el procesamiento de la recaudacién y el tramite documenta-
rio.

La automatizacién ha mejorado significativamente la produccién de estadisticas de
comercio, y las ha hecho mas confiables para la toma de decisiones.

Los progresos en la automatizaciéon aduanera han hecho posible que, a partir de 1997, el
despacho de importacién y exportacién se realice por medios electrénicos (teledespacho); y la
meta es la aduana virtual sin documentos.

Gracias a los avances alcanzados en materia de automatizacién aduanera, son varios los
paises que han solicitado el asesoramiento técnico de Aduanas.

Sistema de valoracién de mercancias

Mediante Decreto Legislativo N° 659 se establecié el Sistema de Supervisién de Impor-
taciones, el mismo que no sélo comprende la inspeccién de las mercancias en origen para
verificar el precio, la calidad y cantidad de las mismas, por parte de las empresas supervisoras
autorizadas, sino también la capacitacién y el apoyo tecnolégico a Aduanas para que imple-
mente una base de datos. Desde la vigencia del sistema, las empresas supervisoras han realiza-
do diversos cursos de capacitacién para el personal y facilitado la informacién para alimentar
el banco de datos de valor, lo que ha permitido dar forma al denominado Sistema de Valo-
racién Aduanera de Mercancias (SIVAM).

Actualmente, el Banco de Datos de Valor se encuentra casi culminado y es utilizado por
las principales aduanas operativas en el despacho de mercancias con un valor FOB mayor a
US$5,000 y vehiculos usados cualquiera fuera su valor.

El SIVAM permite prevenir casos de subvaluacién, asi como significa la oportunidad de
contar con informacién sobre valor, principalmente para las Aduanas de frontera, y elimina la
discrecionalidad al remitirse al empleo de criterios eminentemente objetivos en materia de
valor.

Sistema de aseguramiento de la calidad

La Ley General de Aduanas vigente establecié que la prestacién de los servicios aduane-
ros debia tender a alcanzar los niveles establecidos en las normas internacionales sobre siste-
mas de aseguramiento de la calidad basados en las normas 1SO 9000, a mds tardar en diciem-

bre de 1999.
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Para tal efecto, Aduanas, con el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo, trabaja
en la estandarizacién de los procedimientos aduaneros utilizados en las diversas dreas funcio-
nales, asi como en la realizacién de auditorias de calidad que le permitan efectuar las acciones
correctivas, preventivas y de mejoramiento necesarios, previas a la auditoria externa a cargo de
una empresa certificadora acreditada y cuya aprobacién permitiria a ADUANAS obtener el
Certificado 1SO que la acredite como la primera Aduana en el mundo y la primera institucién
publica peruana en lograr dicha certificacién.

Una vez lograda la certificacién, el paso siguiente era promover la adecuacién del sector
privado que participa por delegacién en la prestacién de los servicios aduaneros a las normas
internacionales de calidad 1SO 9000.

Recaudacién

No obstante que, desde los inicios de la reforma aduanera, el gobierno ha reducido las
tasas arancelarias, el nivel de recaudacién registrado por Aduanas se ha incrementado signifi-
cativamente desde el afio 1990 a la fecha. Asi, de una recaudacién de US$626 millones en
1990, se ha llegado a US$2,827 millones en 1998. Asimismo, la incidencia tributaria aduanera
(recaudacién / importacién) se ha incrementado de 22.96% en 1990 a 35% en 1998. Ello
muestra no sélo la importancia de contar con una politica arancelaria clara, sino también la
buena administracién y fiscalizacién implementada por Aduanas.

Entre las principales acciones realizadas por Aduanas para mejorar la recaudacién
podemos citar las siguientes:

- Suscripcién de convenios con las entidades bancarias para el pago de los tributos de
importacion.

- Sistematizacién y automatizacién del registro y control de expedientes de reclamo.

- Efectivo control de las fianzas en el nivel nacional.

- Cobranzas coactivas realizadas mediante ejecutores de aduanas.

- Verificacién del precio, calidad y cantidad de las mercancias en origen por parte de las
empresas supervisoras.

Fiscalizacién

Teniendo en cuenta que entre los objetivos de la reforma aduanera se encuentra el de la
facilitacién de los procedimientos aduaneros, a través de la aplicacién de los principios de
buena fe y presuncién de veracidad, Aduanas ha tenido que perfeccionar los mecanismos de
fiscalizacién. Para tal efecto, ha realizado las siguientes acciones:

- Realizar acciones de prevencién y represién de delitos aduaneros.

- Elaborar y ejecutar planes de inteligencia y operativos de lucha contra el contrabando
en coordinacién con el sector privado.

- Implementacién del sistema integrado de fiscalizacién aduanera.

- Creacién del Sistema de Valoracién de Mercancias - SIVAM.

- Supervisién de los agentes y operadores de comercio exterior.

- Actualizacién de cartilla de valores minimos referenciales para equipaje, menaje de casa
y obsequios.
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Resultados del proceso de modernizacién de Aduanas

La transformacién producida en Aduanas desde 1991 a la fecha se puede apreciar en las
diversas normas por las cuales se establecié la libertad de comercio exterior e interior, que
permiten el libre flujo de mercancias, favorecen la participacién del sector privado para la
prestacién mas eficiente de los servicios, eliminan todo tipo de exclusividad o monopolio asi
como las restricciones al comercio exterior, y aplican los principios basicos de la simplificacién
administrativa.

El proceso de cambio conté, desde un primer momento, con el apoyo de instituciones
como el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo (PNUD) y la Organizacién de los Estados Americanos (OEA), quienes respaldaron
decididamente este proceso a través de convenios de cooperacién técnica que comprendian las
dreas de organizacién, administracién, normatividad, informatizacién y capacitacion.

El BID ha respaldado tres convenios de cooperacién técnica. El primero y segundo se
destinaron a apoyar el proceso de cambio en la Aduana, en tanto que el tercero, actualmente en
ejecucién, pretende lograr que la Aduana implemente un sistema de aseguramiento de la calidad
para sus procedimientos, operativos y administrativos, segtin la Norma 1SO 9000 y, con ello,
asegurar los cambios realizados.

La liberalizacién del comercio exterior -aunada a otras medidas tales como la unifica-
cién de los tipos de cambio, la simplificacién de procedimientos aduaneros, el mejoramiento de
la eficiencia de los servicios portuarios, la apertura del mercado de capitales, la privatizacién
de empresas estatales y, en tltima cuenta, el proceso de reinsercién en el sistema financiero
internacional- ha permitido que el pais goce de los beneficios de una economia abierta y
expuesta a la competencia internacional, con lo cual se sientan las bases para un crecimiento
sostenido de la economia.

A continuacién se detallan las principales ventajas logradas como consecuencia del
proceso de modernizacién de Aduanas:

- Facilitacién de los tramites y procedimientos aduaneros (reconocimiento fisico selectivo
y establecimiento de los principios de buena fe y presuncién de veracidad).

- Reduccién del dmbito de control y discrecionalidad del funcionario aduanero.

- Reduccién del costo de los servicios de comercio exterior al delegarse diversas funciones
aduaneras al sector privado (agentes de aduana, terminales, depdsitos).

- Reduccién del tiempo de despacho aduanero: de un promedio de 15 dias a 2 horas.

- Establecimiento de procedimientos especiales como el despacho anticipado, que permite
el despacho antes de la llegada de las mercancias.

- Reduccién de los niveles y tasas arancelarios: de 39 niveles (entre 10% y 84%) a 2
niveles (12% y 20%).

- Mejora en la captacién de los tributos aduaneros.

- Sistematizacién de los procedimientos de importacién, exportacién, manifiestos, recau-
dacién y demads regimenes aduaneros.

- Supresién de los Almacenes Fiscales de ENAPU y CORPAC, y su conversién al Régimen
de Terminales de Almacenamiento, caso de ENAPU.

- Delimitacién de responsabilidades de los operadores de comercio exterior.
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- Realizacién de los andlisis quimicos de las mercancias importadas por laboratorios de
Aduanas o a través de laboratorios privados y de universidades.

- Mejora en los procedimientos de revisién de equipajes de pasajeros.

- Mejora en los sistemas de fiscalizacién de las operaciones y regimenes aduaneros.

- Estadisticas de comercio exterior oportunas, confiables y ofrecidas a través de boletines
estadisticos, correo electrénico, paginas web, etc.

Tareas pendientes

No obstante los significativos avances logrados por Aduanas, atin hay tareas pendientes
por realizar, entre las que se encuentran las siguientes:

- Implementar el comercio virtual, es decir, realizar operaciones de comercio exterior sin
documentos.

- Continuar la delegacién de funciones al sector privado, tales como la fiscalizacion
aleatoria de los operadores de comercio exterior por parte de entidades de auditoria de-
bidamente acreditadas.

- Convertirse en una Aduana de Segundo Piso, esto es, en una entidad altamente profe-
sional dedicada fundamentalmente a labores de inteligencia, supervisién y auditoria.

INDICADORES DE GESTION DE LA ADUANA DEL PERU

Indicadores 1990 1998
Caracteristicas del servicio
* Ley de ADUANAS No acorde con la evolucién del Nuevas Leyes:

comercio mundial. *1992 basada en Convenio de Kyoto.

*1996 Ley Marco: reduce articulado,
incorpora reformas del 92-95.

* Niveles arancelarios ad valorem 39 niveles entre 10% y 84%. Dos niveles: 12% y 20%.

* Valoracién de mercancias Inadecuada y personal. Sistematizada y con 2 métodos de
valoracién claramente establecidos.

* Recaudacién Cobros en las Aduanas. En 12 bancos interconectados.

* Fiscalizacién Inexistente. Sistema integrado con planes y
programas.

(continta)
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Indicadores

1990

1998

* Procedimientos de despacho aduanero
* Solicitud de despacho

* Codificacién de documentos
* Forma de atencién al usuario

* Nivel discrecional del funcionario
* Reconocimiento fisico de mercancias

* Tiempo promedio de despacho
* Despachos anticipados

* Manifiestos
* Equipos de cémputo

* Interconexién interna
* Interconexién con agentes externos

* Personal aduanero

* Personal profesional
* Infraestructura

* Almacenes de mercancias

Registros manuales.
Documental con distintos formatos
y copias.

Diversa e inorganica.
Personalizada.

Absoluto.
De 70 a 100%.

10 dias.
Sélo para envios urgentes o de
S0CorTo.

Registro manual.
Nulo.

Inexistente.
Inexistente.

3,600

2%
Antigua y en mal estado.

De propiedad del Estado.

Automatizado e interconectado.
Electrénico con validez legal. Estable-
cimiento de 3 canales: canal verde: sin
revisién. Canal naranja: revisién
documental y canal rojo: reconoci-
miento fisico.

Unica durante todo el ciclo de vida.
Despersonalizada; principalmente a
través del teledespacho.
Précticamente nulo.

Hasta 15% en importaciones y 5% en
exportaciones, seleccién segtin reglas.
2 horas.

Para mercancias en general.

Registro automatizado e interconecta-
do con lineas aéreas y navieras.

1,500 estaciones de trabajo y 50
servidores de base de datos (*).

En linea en el nivel nacional.

Linea privada, internet, correo
electrénico

2,500.

60%

Instalaciones modernas y funcionales:
sede central, aduanas operativas,
puestos de control.

De propiedad de particulares (inter-
conectados con ADUANAS).

* Apoyo logistico
* Abastecimiento

Resultados

* Recaudacién

* Importacién

* Aporte al Tesoro Puiblico

* Produccién de fiscalizacién

* Estadistica de comercio exterior

* Calidad del servicio aduanero

* Imagen institucional

Insuficiente.

Inexistente, control manual.

US$626 millones.

US$2,921 millones.

23% de ingresos del Tesoro.
S/i

Casi nula.

Atencién deficiente y desincentiva-
dora.
Negativa.

Renovacién de vehiculos,equipo de
radio, teléfono, fax.

Sistema administrativo integrado y
automatizado.

US$2,827 millones.

US$8,074 millones.

35% de ingresos del Tesoro.
US$307 millones.

Confiable y disponible por via
electrénica.

Facilitador, promotor y servicios en
proceso de adecuacién a 1ISO 9000.
Entre las 10 instituciones mas
prestigiosas en el nivel nacional.

Fuente: ADUANAS — PERU/Actualizacién IPE.
Elaboracién: Proyecto BID — ADUANAS.

(*) a mayo de 1998.
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Anexo No. 3

MEDIDAS DE APOYO AL SECTOR EXPORTADOR
Eliminacién de los impuestos a las exportaciones

Cabe recordar que en un momento en el gobierno anterior se llegé a gravar con 17%
del valor FOB a las exportaciones tradicionales.

Reduccidn de impuestos

Este gobierno ha eliminado mas de cien impuestos, tasas y contribuciones, la mayoria
de ellas dirigidas, apoyando a la eficiencia econdmica, concentrando la recaudacién tnicamente
en 4 impuestos: 1SC, IGV, renta y aranceles, posibilitando por primera vez el establecimiento
de mecanismos de devolucién transparente y veraz de impuestos.

Devolucién del 1IGV

Este mecanismo fue introducido plenamente en 1993 y, a la fecha, ha restituido, me-
diante notas de crédito o cheques del Tesoro directamente, alrededor de mil millones de
délares en impuestos pagados por los exportadores, sin considerar la compensacién automdtica
que ellos realizan del IGV en sus compras.

Restitucién simplificada de derechos arancelarios a las exportaciones menores (drawback)

El drawback tiene como objetivos promover la diversificacién de la oferta exportable,
la exportacion de nuevos productos y la aplicacién de nuevas tecnologias.

A través de este mecanismo se devuelve el 5% del valor FOB a las empresas producto-
ras exportadoras que exporten productos que contengan insumos importados que hayan
pagado derechos arancelarios.

Desdoblamientos de partidas arancelarias para acogerse al drawback
Esta medida ha permitido que un mayor nimero de partidas arancelarias se puedan

acoger al drawback arancelario. Entre las desagregaciones realizadas se encuentran productos
hidrobiolégicos, pesqueros, agropecuarios, textiles y de confecciones.

Régimen de Admisién Temporal (perfeccionado por la nueva Ley General de Aduanas)

Se ha simplificado y agilizado el régimen al establecer la automaticidad en la aprobacién
de la declaracién de admision.

Régimen de Importacién Temporal (perfeccionado por la nueva Ley General de Aduanas)
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Se establece la aprobacién automitica de la prérroga del plazo hasta 18 meses del
material de embalaje de exportacién; su aprobacién sélo exige la presentacién de una declara-
cién jurada.

Asimismo, se dispone que por Resolucién Ministerial del Sector Economia y Finanzas se
pueda modificar la lista de mercancias que pueden acogerse al régimen. Anteriormente se
efectuaba sélo por ley.

Nueva Ley General de Aduanas

La nueva Ley General de Aduanas dio caracter automatico a la aprobacién de los dife-
rentes regimenes u operaciones aduaneras, con lo cual contribuye a incrementar la eficiencia
en la prestacién de los servicios aduaneros, disminuye los sobrecostos y agiliza los procedi-
mientos aduaneros en beneficio de los operadores.

Fraccionamiento arancelario

Se ha establecido un mecanismo de fraccionamiento arancelario a la importacién de
bienes de capital con el fin de apoyar la reconversién industrial. Este mecanismo establece
pagos semestrales a tasas de interés pasivas y amplia la gama de garantias por presentar con
el fin de reducir el costo financiero de las mismas.

Comisién para la Promocién de Exportaciones (PROMPEX)
Organismo creado para promover las exportaciones de productos peruanos.
Fondo de Respaldo a la Pequefia Empresa (FONREPE)

Este fondo permitira el establecimiento de un programa de seguros de crédito en favor
de la pequefia empresa. Para su implementacién, el MEF ha otorgado US$25 millones.

Centros de Exportacién, Transformacién, Industria, Comercializacién y Servicios (CETI-
Cos)

Sobre la base de las ex zonas francas industriales de 1lo, Matarani y Paita, asi como de
la ZOTAC, se han creado los CETICOS de Tacna, llo, Matarani y Paita, esta tltima con posibi-
lidad de extenderse a Piura, Sullana y Tumbes.

Las empresas que se constituyan o establezcan en dichos centros hasta el 31.12.98 y
exporten la totalidad de su produccién de bienes o servicios, estaran exoneradas de I1GV, 1PM,
IPM adicional, 1SC, FONAVI, Renta, entre otros.



8. La reforma del sistema financiero
Felipe Morris

La reforma financiera ejecutada en el Perti desde fines de 1990 ha sido una de
las mas ambiciosas de la regién, tanto por la profundidad de los cambios realizados
como por la velocidad con la que fue llevada a cabo. El principal objetivo de la re-
forma fue fortalecer al sistema financiero para hacerlo mas eficiente y mejorar su
capacidad de asignar los recursos en la economia. La transformacién del pais hacia
una economia abierta de libre mercado no era posible en un contexto donde el sis-
tema financiero estaba sobreprotegido, mal supervisado y sujeto a una serie de con-
troles de tipo econémico que impedian la asignacién eficiente de recursos y desincen-
tivaban el ahorro financiero.

A inicios de 1991, con la ayuda del Banco Mundial y el Banco Interamericano de
Desarrollo, el gobierno realizé un diagnéstico detallado de la situacién del sistema
financiero peruano e identificé los siguientes elementos que merecian una atencién
especial:

- Excesiva participacion estatal en el control accionario y en la gestiéon de entida-
des financieras.

- Existencia de un marco institucional débil, tanto por normas preventivas insu-
ficientes como por la falta de capacidad de supervisién, especialmente de la
Superintendencia de Banca y Seguros.

- Falta de competitividad del sistema, derivada de una estructura oligopélica, que
se expresaba en costos operativos y margenes financieros elevados.

- Fragilidad financiera de muchas instituciones, aunada a una carencia de meca-
nismos y recursos para resolver crisis bancarias.

- Desarrollo incipiente del mercado de capitales. Insuficiente aprovechamiento
del mercado de valores como instrumento alternativo de financiamiento em-
presarial.

- Inexistencia de inversionistas institucionales en el mercado de valores (fondos
mutuos y fondos de pensiones, entre otros).

- Crisis del sistema de seguridad social publica.

- Desaparicién del seguro de vida en el mercado asegurador doméstico.

La deficiente situacién del sistema financiero del pais era el resultado de la
aplicacién, por parte de gobiernos anteriores, de politicas tales como el control de las
tasas de interés, la asignacién directa del crédito a sectores considerados prioritarios
por el gobierno, y la participacién estatal en el sector productivo a través de empre-
sas publicas. En lugar de contribuir al desarrollo del pais, estas politicas causaron
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una serie de distorsiones que frenaron el avance del sistema financiero y pusieron en
peligro su crecimiento econémico.

Asimismo, los problemas del sistema financiero peruano también se originaron
en politicas macroeconémicas equivocadas que condujeron al estancamiento econé-
mico y a la hiperinflacién. Hasta fines de la década de los ochenta, el sistema finan-
ciero peruano experimenté uno de los mds graves casos de represién financiera en la
historia econémica de América Latina. El sistema se encontraba sujeto a una serie de
distorsiones, tales como topes a las tasas de interés, asignacién directa de créditos a
través de coeficientes de cartera, elevados niveles de encaje exigible, inversiones for-
zosas por parte de los bancos, congelamiento de los depdsitos en moneda extranjera
y una serie de impuestos que gravaban la intermediacién, tales como el impuesto del
2% a los débitos en cuenta corriente y el impuesto selectivo al consumo de los in-
tereses.

Como consecuencia de las distorsiones mencionadas, ademas de la hiperinfla-
cién que se desencadend desde 1988, el pais sufrié un grave proceso de desinterme-
diacién financiera, unido a un proceso de dolarizacién, fuga de capitales masiva,
escasez generalizada de crédito bancario, aparicién de intermediarios informales de
crédito y un cuadro de especulacién generalizada, lo cual condujo a un deterioro
progresivo de la base productiva del pais, a través de la caida en la formacién bruta
de capital.

Los intermediarios financieros, buscando captar parte del impuesto inflaciona-
rio expandieron sus redes de agencias para captar el mayor volumen de depdsitos
posible, los cuales en muchos casos eran luego canalizados hacia sus empresas rela-
cionadas, aprovechando las deficiencias del marco regulatorio y de la supervisién
existente. En el caso de las instituciones financieras del sector publico, la corrupcién
y la irresponsabilidad en la administracién crediticia agravaban aun mas esta situa-
cion.

A principios de la década de los noventa, después de muchos afios de experien-
cias negativas, se llegd en el pais a un cierto consenso sobre la necesidad de asegurar
las condiciones que promovieron el desarrollo de un sistema financiero mas robusto
y balanceado, que a su vez pudiera contribuir al crecimiento. Esto permitié la im-
plementacién de la reforma financiera que, como se analizard posteriormente, tuvo
algunos costos iniciales. Obviamente, la reforma financiera formaba parte de un
conjunto integrado de reformas estructurales y de una politica macroeconémica de

estabilizacién.

1 Principales elementos de la reforma financiera

Esta seccién describe los principales elementos de la reforma financiera del

Pert; pretende cubrir los temas mas importantes, sin intentar describir en forma
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detallada las distintas leyes que se han promulgado durante la ultima década. Aqui
cabe resaltar que la reforma financiera incluyé cambios radicales en varias leyes,
incluida la Ley de Bancos (modificada tres veces), la Ley del Mercado de Valores (dos
modificaciones), la Ley del Sistema Privado de Pensiones, y una nueva Ley del Banco
Central de Reserva, entre otras de menor importancia, pero que también afectaron el
funcionamiento del sistema financiero. Asimismo, se implementé una serie de medi-
das tales como el fortalecimiento de la Superintendencia de Banca y Seguros y de la
Comisién Nacional Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV), y la creacién de
la Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones (SAFP), que contri-
buyeron al desarrollo y modernizacién del sistema. Este fortalecimiento del marco de
supervisién institucional estuvo también acompariado de la revisién de las principales
regulaciones que afectaban el funcionamiento de las instituciones y mercados bajo
sus distintos ambitos.

La reforma del sistema financiero comprendié las siguientes medidas: i) la
promulgacién de una nueva Ley de Bancos, Instituciones Financieras y de Seguros; ii)
la liberalizacién total de las tasas de interés; iii) la liberalizacién del mercado cambia-
rio; iv) el establecimiento de una politica mas racional para el otorgamiento del crédi-
to del Banco Central tanto en términos de montos como de precios; v) la reduccién
de los encajes; vi) la reestructuracién de los intermediarios financieros estatales; vii)
la eliminacién de los impuestos a la intermediacién; viii) la promulgacién de una
nueva Ley del Mercado de Valores; y ix) la promulgacién de la Ley del Sistema Priva-
do de Pensiones.

Para su implementacién, este conjunto de reformas conté con el apoyo técnico y
financiero de los organismos muiltilaterales, en particular del Banco Interamericano de
Desarrollo y el Banco Mundial. Estas dos instituciones, conscientes de la importancia de
los cambios que debian realizarse, introdujeron muchas de las medidas dentro del con-
junto de condiciones de los distintos créditos que acordaron con el gobierno peruano,
incluidos los créditos sectoriales financieros, a lo largo de la década. Asimismo, dichos
préstamos ayudaron al gobierno a paliar los efectos iniciales de las reformas, incluidos
aquellos vinculados con la liquidacién de empresas del sistema financiero insolventes, y
a financiar estudios para disefiar programas tales como el de privatizacién de bancos,
reestructuracién de COFIDE, liquidacién de la banca de fomento y fortalecimiento

institucional de los entes supervisores.

2. Modificaciones legales y otras reformas en el dmbito
bancario

Como se menciond anteriormente, el Pert ha tenido tres leyes de banca durante
la década de los noventa. El primer cambio fue en el afio 1991, mediante la promulgacién

del Decreto Legislativo 637 que implicé una modernizacién radical del marco legal,
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puesto que esta ley reemplazé a la llamada Ley Kemmerer que se aprobé sesenta afios
antes y que limitaba considerablemente las operaciones de los intermediarios y no
dotaba a la autoridad de las herramientas que requeria para fiscalizar adecuadamente a
las empresas financieras. El Decreto Legislativo 637 fue seguido meses después por una
Ley Orgénica de la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), la cual estaba destinada
a mejorar la eficiencia y eficacia de la SBS en el ejercicio de regular y supervisar al
sistema financiero nacional. En 1993 se reemplazé el Decreto Legislativo 637 por una
nueva Ley de Bancos (Decreto Legislativo 770), la que posteriormente fue reemplazada
en 1996 por la Ley 26702 materia de este informe'.

Los cambios mds radicales los introdujo la Ley de Bancos de 1991, que modificé
una ley que habia estado vigente durante sesenta afios. Sin embargo, las otras dos
versiones también introdujeron modificaciones, algunas positivas y otras no, que
buscaron enriquecer el marco legal. Los principales elementos de estos cambios
legales fueron los siguientes: i) la desregulacién financiera mediante la eliminacién de
controles en la asignacién del crédito y la flexibilizacién de los limites sobre las tasas de
interés; ii) la apertura a la inversién extranjera, la cual estd sujeta en la actualidad a
los mismos derechos y obligaciones que los inversionistas locales; iii) la elevacién de
los capitales minimos, para prevenir las situaciones de insolvencia, mediante la fija-
cién de estandares similares a los del Concordato de Basilea; iv) la ampliacién de las
facultades de los intermediarios financieros al introducir el concepto de Banca Multi-
ple, lo que permite a los bancos realizar una serie de actividades, algunas a través de
filiales; v) la privatizacién de la banca y el impedimento de que el Estado sea propie-
tario de empresas financieras de primer piso (tales como bancos multiples u otros
intermediarios financieros comprendidos en la Ley de Bancos); vi) el establecimiento
de mecanismos especificos para la resolucién de crisis bancarias y la ampliacién de
las facultades de sancién de la Superintendencia de Banca y Seguros; vii) la intro-
duccién del tema de riesgo de mercado, reconociendo la necesidad de que los bancos
destinen parte de su patrimonio para cubrirlo; viii) el hecho que la SBS tenga la
facultad de realizar la supervision consolidada de los grupos financieros; y ix) la
introduccién de un marco legal sobre lavado de dinero, el cual requiere algunas
precisiones pues en parte no se adecua a nuestra realidad.

Los principales elementos que introdujo la nueva legislacién bancaria pueden
agruparse de acuerdo con los siguientes objetivos de la reforma financiera: la protec-
cién al ahorro, la promocién de la competencia, la desregulacién del sistema financie-

ro y la prevencién de crisis financieras.

21  Mecanismos de proteccién del ahorro

1. La ley vigente (Ley No. 26702) se promulgé el 9 de diciembre de 1996, denominada Ley
General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de
Banca y Seguros (“Ley de Bancos”).
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Estos mecanismos constituyen una de las prioridades de la legislacién bancaria
vigente. Asimismo, es importante resaltar que en cuanto a las normas prudenciales
vigentes en el pafs, éstas son de las mas estrictas de América Latina. Esto se debe, en
buena parte, a los esfuerzos por modernizar el marco normativo y la capacidad de
supervisién de la Superintendencia con la asistencia del BID y del Banco Mundial.

Las principales reformas de indole legal y regulatoria introducidas en este
ambito son las siguientes:

211 Creacién del Fondo de Seguro de Depésitos

Esta institucién, dependiente del BCRP, cubre los depésitos de personas natu-
rales e institucionales sin fines de lucro, hasta por un monto en soles equivalente a
US$20,000 (cifra fijada en soles que se ajusta por inflacién trimestralmente) en caso
de quiebra del intermediario financiero. Cuando se creé originalmente el Fondo de
Seguro de Depésitos, el monto asegurado era de alrededor de US$4,000, una cifra
mas acorde con las caracteristicas de los depésitos en el sistema financiero nacional.
Desafortunadamente, a raiz de la crisis del Banco Republica a fines de 1998, se deci-
dié aumentar dicho limite para cubrir a un mayor niimero de depositantes y limitar
las pérdidas por depositante. Esta decisién fue muy desafortunada porque desvirtua
el propésito de un seguro de depésito, que es el de proteger a los pequefios deposi-
tantes. Al incrementar el monto a S/.62,000 (aproximadamente US$20,000) se otorga
una proteccién a la casi totalidad de los depositantes personas naturales, lo que crea
una situacién de "riesgo moral” (moral hazard) muy grande, ya que los depositantes
tienen un incentivo para colocar sus depdsitos en aquellas instituciones que ofrecen
tasas mayores indistintamente del riesgo, pues estdn asegurados, y éstas a su vez
tienen la necesidad de incurrir en operaciones mas riesgosas para poder compensar
el costo de estas mayores tasas de interés. El gobierno deberia contemplar seriamente
una reduccién de este monto a una cifra similar a la que estaba prevista en la Ley de

1991 (alrededor de US$4,000).

212 Establecimiento de limites a las operaciones crediticias
de los bancos

El nuevo marco legal incluye una serie de limites a los montos que pueden
prestar los bancos para distintos tipos de operaciones, con el objeto de aumentar la
diversificacién de la cartera y reducir sus riesgos. Otra innovacién introducida en la
Ley es que se define claramente el concepto de grupo econémico y empresas relacio-
nadas y se establecen limites de crédito para empresas relacionadas.

La propia Ley de Bancos establece ciertos topes a la cartera relacionada o

vinculada. El conjunto de los créditos que una empresa del sistema financiero conce-
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da a sus directores y trabajadores, asi como a los cényuges y parientes de éstos, no
debe exceder al 7% del capital pagado y reservas de la empresa. Asimismo, ningun
director o trabajador puede recibir mas del 5% del indicado limite global, incluidos el
cényuge y los parientes.

El total de los créditos, inversiones y contingentes que una empresa del sistema
financiero otorgue a personas naturales y juridicas vinculadas de manera directa o
indirecta a su propiedad en proporcién mayor al 4%, o con influencia significativa en
su gestién, no puede superar un monto equivalente al 30% del patrimonio efectivo de
la empresa. Por otro lado, las condiciones de dichos créditos no podran ser mas
ventajosas que las mejores que la empresa otorgue a su clientela en cuanto a plazos,
tasas de interés y garantias. La Superintendencia determina los criterios de vincula-
cién mediante normas de carécter general.

Los limites a la concentracién de créditos también estdn normados en la Ley de
Bancos sobre la base de ciertos criterios basicos: i) evitar la concentracién de riesgos
que se produce cuando diversas personas naturales o juridicas conforman un mismo
conglomerado financiero o mixto; ii) cuando se definen las partes relacionadas no
sélo se toma en cuenta a los grupos que mantienen cuentas consolidadas, sino tam-
bién a los que estan afectos a un riesgo comun; y iii) al determinar los limites indivi-
duales se considerara la concentracién del riesgo como una contraparte tnica (el
grupo en su conjunto). La SBS tiene la facultad de presumir quiénes estan actuando
como grupo econdmico para efecto de los limites individuales.

La ley sefiala una serie de limites individuales que flucttian entre el 10% vy el
30% del patrimonio efectivo de la entidad financiera, dependiendo de las garantias
que ofrezca el deudor. En el caso de empresas del exterior se puede llegar al 50%, y
los limites para operaciones de arrendamiento financiero son de 70% del patrimonio
de la empresa financiera.

2.1.3 Constitucién de respaldos patrimoniales minimos

El Pert ha implantado un esquema de requerimientos de capital minimo que
puede considerarse una versién “criolla” de los requerimientos de Basilea. Las varia-
ciones son de dos tipos: por un lado se clasifica una parte de los activos como de
menor riesgo (en categorfas con menor ponderacion que Basilea); por otro lado, los
requerimientos de capital son mayores en el Perti que en Basilea. El ratio de activos
ponderados por riesgo sobre patrimonio, que es de 12.5 veces en Basilea, es de sélo 1
veces en el Perti (a partir de fines de 1999). Otra diferencia con Basilea es que las
autoridades nacionales (SBS conjuntamente con el Banco Central) tienen la potestad

para modificar estas ponderaciones, sujeto a ciertos limites.
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2.4 Politicas de calificacién de créditos y provisiones

La ley obliga a los intermediarios financieros a realizar revisiones periddicas de
la cartera de colocaciones y efectuar provisiones genéricas y especificas de cartera
ante la eventualidad de créditos impagos. La Superintendencia de Banca y Seguros
(SBS) a través de distintas circulares establecié procedimientos para la clasificacién
de las carteras de créditos y el establecimiento de provisiones que se encuentran
entre las mas estrictas de América Latina, de acuerdo con informes comparativos de
organismos multilaterales y bancos de inversién®. La nueva ley y la norma respectiva
consideran la constitucién de provisiones especificas para el caso de los créditos en
los que se haya identificado algtin riesgo (créditos con problemas potenciales, defi-
cientes, dudosos o pérdidas), asi como la obligatoriedad de construir provisiones
genéricas sobre los créditos en los que no se haya identificado ninguno especifico
(normales). La SBS tiene la facultad de obligar a los bancos a establecer una provi-
sién genérica de hasta 1% de las colocaciones y créditos contingentes de la cartera
normal, ponderados por riesgo crediticio. Este nivel seria establecido periédicamente
por la SBS.

La ley vigente establecié también que para el célculo de las provisiones reque-
ridas no se deduciria el valor de las garantias, lo que si permitia la ley anterior. Con-
siderando que este cambio implicaba un incremento muy fuerte en los requerimien-
tos de provisién, la Resolucién de la SBS que reglamenta las provisiones contempla
dos niveles distintos: uno para los créditos otorgados por la institucién financiera que
no tienen garantia y otra para aquellos créditos que tienen garantias denominadas
preferidas; de esta manera se supera el problema generado por la rigidez de la ley,
pues se evita su incumplimiento. Como resultado, los requerimientos de provisiones
son menores si se dispone de dichas garantias.

En cuanto a la calificacién de activos, la resolucién expedida por la SBS obliga a
los bancos a calificar su cartera periédicamente de acuerdo con el riesgo de incobra-
bilidad. Existen cinco categorias: normal, con problemas potenciales, deficiente, dudo-

so y pérdida. Especialistas internacionales consideran que dicha norma es adecuada.
21.5 Fortalecimiento de la SBS

Tan importante como la reforma normativa es el fortalecimiento de la capaci-
dad de supervision de la Superintendencia. Dicho fortalecimiento se aprecia desde el
inicio de la década de los noventa a través de la implementacién de programas de

reestructuracion de la SBS y la capacitacién intensiva de su personal, asi como de

2. La norma vigente es la Resolucién SBS No. 572-97, mediante la cual se aprobé el reglamen-
to aplicable a las empresas del sistema financiero para la evaluacién y clasificacién de los deudores y

la exigencia de provisiones.
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programas de reclutamiento y politica salarial que han mejorado la calidad del nuevo
personal.

Los distintos cambios en la legislacién bancaria a lo largo de los noventa tam-
bién ampliaron las facultades de la SBS, pues la dotaron de mayores poderes para
intervenir, disolver y penalizar a los numerosos intermediarios financieros informales
que estaban operando en el pais sin autorizacién previa. En los afios finales de la
década de los ochenta, la desintermediacién formal y la iliquidez del sistema financie-
ro originaron el florecimiento de la actividad financiera informal. El caso mas impor-
tante fue el del Centro Latinoamericano de Asesoria Empresarial (CLAE), una finan-
ciera informal con (supuestamente) mas de 26 afios de operacién y que fue interve-
nida por la Superintendencia en abril de 1993, y posteriormente liquidada. En el
momento de su intervencién, CLAE tenia mas de 140,000 ahorristas y un volumen
total de captaciones estimadas en mas de 200 millones de délares. El manejo de la
liquidacién de CLAE se hizo dentro del marco de la ley, y el gobierno evité caer en la
tentacion de ofrecer un seguro de depésito a los pequefios depositantes, lo que hu-
biera sido muy nocivo para el desarrollo del sistema financiero formal.

2.2 Promocién de la competencia

Otro aspecto central de la nueva legislacién bancaria es la promocién de la
competencia. La existencia de una participacién muy grande de la banca estatal en el
sistema, y las restricciones para el ingreso de inversionistas extranjeros en el sistema
bancario resulté en una estructura oligopélica y un sistema de intermediacién muy
ineficiente, con altos margenes entre las tasas pasivas y activas. En este contexto, la
Ley de 1991, y las siguientes, incluyeron una serie de articulos orientados a profundi-
zar la competencia, a reducir los margenes de intermediacién, incrementar la calidad
de los servicios bancarios y, en general, reducir el costo de la intermediacién financie-

ra. Dentro de las medidas especificas introducidas figuran las siguientes:
2.21 Apertura a la inversién extranjera

Como se menciond anteriormente, se otorgd a la banca extranjera los mismos
derechos que tienen los inversionistas locales. La Ley de Bancos fue la primera norma
legislativa que incorpord este principio de igualdad de derechos entre nacionales y
extranjeros, el cual fue luego consagrado en otras leyes generales, tal como la Ley de
Inversiones Extranjeras de fines de 1992. Como resultado de esta apertura, en la
actualidad mas de la mitad de los bancos del sistema financiero peruano estan con-

trolados o tienen participacién extranjera en su accionariado.
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2.2,2 Privatizaciéon de bancos comerciales estatales

A principios de la década existian 8 bancos comerciales en manos del Estado
(mas de la tercera parte del total), lo que contribuia a las ineficiencias del sistema e
impedia el desarrollo de una banca comercial privada, pues los depésitos en la banca
publica gozaban de una garantia implicita del 100% por su naturaleza estatal.

En 1992, el gobierno decidié la conveniencia de iniciar la privatizacién de los
bancos comerciales estatales; sin embargo, se enfrenté a una realidad en la cual mu-
chos de estos bancos se encontraban en una situacion de insolvencia o cercana a ella,
o que hacia casi imposible su privatizacién. Como resultado de esto algunos bancos
fueron absorbidos por bancos estatales mas sélidos (i.e. Banco Continental), y otros
fueron liquidados (Banco Popular). Recién en 1993 empezé formalmente el proceso
de privatizacién de los bancos mediante el establecimiento de la CEPRI de privatiza-
cién de bancos, a la que se encomends la tarea de privatizar los Bancos Continental e
Interbanc, los tnicos bancos comerciales estatales que existian en ese momento. Ambos
bancos fueron privatizados exitosamente, el Interbanc en 1994 y el Continental en mayo
de 1995. Anteriormente se habia privatizado la sucursal del Banco Popular del Perti en
Bolivia.

Como consecuencia de este proceso, el Perti es uno de los pocos paises en
desarrollo donde el Estado no ejerce funciones de banca de primer piso®. Este es un
logro muy importante porque la experiencia del Estado como institucién crediticia de
primer piso fue muy nociva en el pais, al igual que en todos aquellos paises en desa-
rrollo donde el Estado contintia ejerciendo dichas funciones. Serfa una lastima que se
revierta esta reforma en el futuro. Desafortunadamente politicas de asignacién dirigi-
da del crédito o crédito barato para fomentar ciertos sectores o actividades econémi-
cas son muy apetecibles para los politicos, particularmente si tienen preferencias
populistas o intereses electorales. En la actualidad sélo hay dos instituciones financie-
ras estatales en el pais con excepcién del Banco Central de Reserva, el Banco de la
Nacién (que actia como el banco del gobierno) y la Corporacién Financiera de Desa-
rrollo (una institucién financiera de segundo piso que canaliza fondos de organismos
multilaterales y del mercado financiero internacional a través de la banca multiple y

otros intermediarios financieros elegibles).

2.2.3 Establecimiento de requisitos claros para abrir una
institucién financiera

3. Cabe indicar que a raiz de los problemas del Banco Latino, el gobierno se vié obligado a
participar como accionista a través de COFIDE en una operacién que se anuncié como transitoria y
que ya lleva mds de un afio y cuya legalidad es dudosa ya que la propia Ley de Bancos es muy clara
en prohibir la participacién del Estado en las empresas financieras de primer piso. Es de esperar
que el gobierno decida en los préximos meses la privatizacién del Banco Latino.
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La nueva legislacién establece en forma precisa los requisitos que deben cum-
plir los organizadores para solicitar una licencia bancaria. La Ley otorga iguales dere-
chos a cualquier persona que desee abrir una institucién financiera. De esta manera
se han desmantelado las barreras “invisibles” a la entrada y se ha permitido que
nuevos competidores ingresen al mercado, como un incentivo para que los interme-
diarios existentes busquen continuamente mejorar su eficiencia.

2.2.4 Autorizacién para el establecimiento de la banca multiple

La Ley amplia las operaciones que pueden realizar los intermediarios financie-
ros, dentro del concepto moderno conocido como banca universal o banca multiple;
de esta forma se facilita la obtencién de economias de escala y la diversificaciéon de
las operaciones. Algunas de estas operaciones pueden ser realizadas por los bancos
sélo a través de subsidiarias, tales como el corretaje de valores, la administracién de
fondos mutuos y la titulizacién de activos. Una limitacién que no tiene mayor susten-
to dentro del esquema de banca universal es la establecida por la Ley del Sistema
Privado de Pensiones para que los bancos y compafiias de seguros administren direc-
tamente fondos privados de pensiones.

2.3 Mecanismos de manejo expeditivo de crisis financieras

El proceso de estabilizacién que se implementé a principios de la década afecté
de manera distinta a los intermediarios financieros. En primer lugar, las instituciones
de mayor tamafio se encontraron de pronto con una cantidad de personal e infraes-
tructura fisica insostenible, pues la nueva posicién de equilibrio post-ajuste no justifi-
caba una escala tan amplia de operaciones. En segundo lugar, la condicién financiera
de muchos intermediarios se vio seriamente afectada por la recesién que restringié la
capacidad de pago de una gran parte de los deudores, los cuales se encontraron en
dificultades para pagar los niveles de intereses reales vigentes en el mercado. El pro-
blema de estas deudas también estuvo en la naturaleza especulativa de muchos de los
préstamos, que habian sido contraidos a fines del régimen de Garcia. Muchos de los
demandantes de crédito obtuvieron la dolarizacién de sus deudas, buscando aprove-
char los menores intereses en moneda extranjera y apostando contra el tipo de cam-
bio, pues histéricamente éste tiende a reducirse en términos reales, especialmente en
periodos recesivos. Sin embargo, con la aceleracién relativa de la depreciacién de la
moneda desde el segundo trimestre de 1991, estos deudores sufrieron fuertes pérdidas
cambiarias que complicaron aun mas su situacién.

Los problemas de cartera fueron especialmente criticos en el sector de la banca
de fomento, la cual habia otorgado créditos fuertemente subsidiados durante el quin-

quenio anterior. La pérdida casi total del portafolio de colocaciones, junto con la
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iliquidez del sistema y la severidad de las metas monetarias del banco central hicieron
imposible que ésta siguiera operando, a pesar de las exigencias de algunos sectores del
propio gobierno.

Como consecuencia de sus graves problemas, gran parte de la banca publica
cayé en la insolvencia y debié ser cerrada. A inicios de 1991 se dispuso la intervencién
y posterior liquidacién de la banca de fomento (bancos Agrario, Industrial, Minero y
de Vivienda), y en los meses siguientes quebraron también la Caja de Ahorros de
Lima, la Financiera Peruinvest, el Banco CCC del Pert, el Banco Popular y el Banco
Central Hipotecario, todos ellos (excepto el Banco CCC) de propiedad del Estado. El
Banco Regional Sur Medio y Callao (Surmeban) fue absorbido por su propietario el
Banco de la Nacién, y los bancos Amazénico, de los Andes y Nor Pert se fusionaron
con el Banco Continental.

Uno de los aspectos mas novedosos del nuevo marco normativo es el relacio-
nado con el tratamiento de las crisis bancarias. Hasta antes de la reforma no existia
un régimen preventivo que permitiera controlar de cerca la situacién de bancos en
problemas potenciales. De este modo, la accién de la Superintendencia se reducia a
dictaminar la insolvencia de un intermediario, frecuentemente cuando ya no era
posible adoptar medidas correctivas. La inexistencia de un seguro de depdsitos impli-
cito y parcial, y el temor del gobierno a las repercusiones politicas derivadas de la
pérdida de los depésitos por parte de los ahorristas condujo a que el Estado termina-
ra haciéndose cargo de las instituciones insolventes, absorbiendo sus pasivos, con el
consiguiente esfuerzo fiscal que ello representaba.

La legislacion en materia del manejo de crisis ha evolucionado a lo largo de la
década de los noventa; el dltimo cambio fue aprobado recientemente cuando se mo-
dificé la Ley de Bancos * para permitir que el Fondo de Seguro de Depésitos asumie-
ra un rol adicional, como inversionista y administrador de aquellos bancos en pro-
blemas que se decidiera rehabilitar, al estilo de otros fondos de depésito, como el de
Espafia, conocido comtunmente como “el hospital de bancos”. La nueva legislaciéon
introduce tres niveles de actuacién de la Superintendencia, en el caso de intermedia-
rios en problemas: Régimen de Vigilancia, Intervenciéon y Disolucién o Liquidacién.
Cada una de estas fases contiene mecanismos y plazos especificos que fijan las opcio-
nes disponibles a las autoridades, con el fin de evitar que se postergue la toma de
decisiones y que en el interim se agrave la situaciéon del banco en problemas, lo que
aumentara las posibles pérdidas a los depositantes.

A manera de conclusién, es importante tener en cuenta que la desregulacién
del sistema bancario no implica, como algunos sefalan, el desmantelamiento de la
regulacién. Contrariamente y aunque puede parecer paradéjico, un proceso de desre-

gulacién financiera que implica ampliar las facultades de las instituciones tiene, nece-

4. Ley No. 27102 del 26 de abril de 1999.
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sariamente, que ir acompafiado de un fortalecimiento de los mecanismos de vigilancia
y control, y de un marco de regulacién preventivo mas estricto. La Ley de Bancos
contempla esto y, por ello, algunos podrian calificarla de reglamentaria. Sin embargo
este aspecto es indispensable ya que el concepto general de desregulacién no puede
ser aplicado arbitrariamente, pues darfa lugar a un debilitamiento del sistema, en vez
de fortalecerlo.

3 Resultados de la reforma financiera
3.1  Aspectos macrofinancieros

Antes de describir los resultados de la reforma financiera es conveniente cubrir
los aspectos macrofinancieros mas saltantes del pais. Estos son los siguientes: i) la
existencia de un sistema bimonetario donde coexisten el délar americano y el nuevo
sol, con un predominio del délar americano, ya que alrededor de dos tercios de los
activos y pasivos del sistema estan en dicha moneda; ii) la politica de encaje diferen-
ciado aplicada por el Banco Central de Reserva del Pert (BCR), que establece un
encaje marginal de 20% sobre los depésitos en délares (hasta hace poco era de 45%),
parcialmente remunerado, y un encaje de sdélo 7% para los depésitos en soles; iii) las
altas tasas de interés real y los altos margenes financieros (aunque en descenso).

En lo que se refiere a la politica monetaria de afios recientes, cabe mencionar,
entre otros aspectos, el desarrollo de instrumentos monetarios indirectos y el aban-
dono de los instrumentos directos. A partir de agosto de 1990, junto con la aplicacién
de un control monetario mas estricto, el Banco Central comenzé a desarrollar meca-
nismos de mercado para el manejo monetario. Estos instrumentos de mercado (tam-
bién llamados instrumentos indirectos) buscaban aplicar un control monetario mas
fino, ya que por su naturaleza pueden utilizarse mas frecuentemente y en las canti-
dades deseadas.

En el nuevo esquema de politica monetaria juegan un rol preponderante dos
instrumentos: la intervencién en el mercado cambiario, a través de la Mesa de Nego-
ciacién, y las operaciones de mercado abierto, mediante la colocacién de certificados
de depésito del Banco Central (CDBCRP). Ademas, el Banco Central utiliza otros dos
instrumentos que son el redescuento y el encaje. Sin embargo, en los ultimos afios la
importancia de ambos ha decrecido a medida que se fueron consolidando la interven-
cién en el mercado cambiario y las operaciones de mercado abierto.

Hay dos caracteristicas que marcan el desarrollo de los instrumentos moneta-

rios en el Pert:

a)  La primera es que el sector publico no tiene necesidad de recurrir al financia-
miento interno. Por tal motivo, no existe un mercado doméstico de bonos del

Tesoro Publico, que si existe en otros paises. En otros paises, el Banco Central
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efecttia operaciones de mercado abierto comprando y vendiendo bonos del Te-
soro Publico.

b) La segunda es que tampoco existe un mercado de capitales profundo. El mer-
cado de capitales peruano estd en formacién. Por esta razén no existe una am-
plia seleccién de bonos privados de empresas de primera calidad que podrian
utilizarse para efectuar operaciones de mercado abierto.

Como resultado de estos dos factores, en el Pert, el Banco Central emite un
pasivo propio para efectuar sus operaciones de mercado abierto, lo que origina cos-
tos financieros en la medida que la tasa promedio que paga por dichos pasivos exce-
de la tasa promedio que obtiene por sus activos. La forma en que se efectdan las
operaciones de mercado abierto ha ido evolucionando con el tiempo®.

Hasta ahora, las operaciones de mercado abierto se han desarrollado en el merca-
do primario de CDBCRP. Esta es una etapa en el proceso de desarrollo de instrumentos
indirectos. Con el tiempo los paises que adoptan esquemas de politica monetaria basa-
dos en instrumentos indirectos suelen realizar sus operaciones en los mercados secun-
darios de éstos instrumentos.

Los encajes son el instrumento indirecto que mas se asemeja a los instrumen-
tos de control monetario directo, por su cardcter compulsivo, a diferencia de las
operaciones de mercado abierto que son totalmente voluntarias. Actualmente, el
régimen de encaje no se modifica con frecuencia. Hay una tasa de encaje minima de
7% y una tasa de encaje marginal de 20% para depdsitos en moneda extranjera. El
encaje en moneda nacional no es remunerado, mientras que el encaje en moneda
extranjera es remunerado parcialmente. Se remunera la porcién del encaje exigible
depositado en el BCRP que excede al encaje minimo legal (7%) a la tasa LIBOR me-
nos 1/8. Los fondos de encaje estan constituidos por la caja de los bancos y sus cuen-
tas corrientes en el Banco Central. El encaje exigible se computa sobre la base de
promedios mensuales.

El encaje marginal de 20% para depésitos en moneda extranjera conlleva un costo
a la intermediacién financiera y un impuesto a la tenencia de activos en moneda extran-
jera. Funcionarios del BCR argumentan que este encaje también tiene algunos efectos
deseables en el actual contexto. Estos son los siguientes: i) atenuar el impacto expansivo
que tienen los flujos de capital del exterior sobre la demanda agregada, para evitar un
impacto contractivo en el futuro; ii) atenuar la presién hacia la apreciacion del tipo de
cambio real que tendria lugar si la totalidad del influjo de capitales presiona sobre el

tipo de cambio; iii) prevenir el impacto negativo de una “corrida” de capitales. El

5. Hasta mediados de 1995, el Banco Central no anunciaba el monto que seria subastado, sino
que tomaba la decisién del monto por emitir en funcién a las tasas de interés demandadas. A partir
de junio de 1995, el Banco Central anuncia los montos a ser subastados y los demandantes indican
los montos y tasas de interés que desean.
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BCRP mantiene como reservas internacionales mas de US$3,600 millones correspon-
dientes a los encajes en moneda extranjera. Estos encajes amortiguarian el impacto
sobre la demanda agregada y la estabilidad del sistema financiero de una salida de
capitales; y iv) desincentivar la tenencia de depésitos en moneda extranjera, lo que a su
vez induce a la desdolarizacién de la economia. No es muy claro que la politica de encaje
actual realmente logre todos estos beneficios. Sin embargo, la reduccién del encaje margi-
nal del 45% a 20% ha disminuido algunas de las distorsiones sobre el sistema financie-
ro. Los beneficios mas importantes son los siguientes: i) incentiva el endeudamiento
de los bancos en el exterior en vez de la movilizacién de depésitos en el mercado
doméstico, ya que los primeros no estan sujetos a encaje; ii) incentiva a que los mejores
riesgos del sistema se endeuden directamente en el exterior en vez de hacerlo en el
sistema financiero doméstico (incremento del riesgo relativo de las colocaciones en el
sistema doméstico); y iii) contribuye a mantener altos margenes de intermediacién.

3.2 Impacto de la reforma financiera sobre el sistema bancario

Los efectos de la reforma financiera tienen que evaluarse haciendo la salvedad
de que muchas de las medidas tomadas sélo tienen un impacto luego de un proceso
de maduracién. Sin embargo, en la actualidad es posible apreciar algunos resultados
parciales bastante alentadores. Es importante indicar también que situaciones coyun-
turales pueden afectar el desarrollo del sector y distorsionar las comparaciones. Por
ejemplo, la situacién econémica actual que es bastante recesiva ha tenido un impacto
sobre la situacién financiera de los bancos que podria ser utilizado por algunos para
criticar los méritos de la reforma financiera. La realidad por el contrario es muy
distinta: si la reforma financiera no se hubiera llevado a cabo, en estos momentos el
pais estaria experimentando una crisis sistémica del sistema financiero muy significa-
tiva, similar a la que estd viviendo Ecuador, pais que estaba muy atrasado en la imple-
mentacién de dichas reformas, o a la que experimentaron México y Venezuela en afios
recientes.

La importante mejoria que experimentd el sistema financiero peruano en los
tltimos afios es evidente cuando se analizan los indicadores de monetizaciéon o de
profundizacién financiera. El ratio de intermediacién financiera (M3/PBI), por ejem-
plo, se incrementé de 3,4% del PBI en 1990 a mas de 23% del PBI a fines de 1998.

El sistema bancario ha registrado un considerable crecimiento en los ultimos

afios®. Los activos totales del sistema financiero ascendieron a US$21.8 mil millones a

6. Es relevante indicar que a raiz de los problemas relacionados con el fenémeno del Nifio, la
crisis asidtica, la crisis rusa y la del Brasil en 1998-1999, la banca peruana se ha visto bastante
golpeada y ha tenido que implementar una serie de medidas para enfrentar problemas de alta
morosidad, disminucién de margenes y disminucién de lineas de crédito del exterior. Esta situacién
ha reducido el crecimiento del sistema financiero a partir de principios del afio 1999.
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fines del primer trimestre de 1999, comparado con sélo US$4 mil millones a fines de
1991. Por otro lado, la liberalizacién de las tasas de interés y de la cuenta de capital, el
establecimiento de un régimen de inversién extranjera que garantiza la igualdad de
trato para los inversionistas nacionales y extranjeros, y la promulgacién de un marco
legal para el sistema financiero mucho mas liberal, originaron el ingreso de nuevas
instituciones al sistema, con lo cual se generé un mayor grado de competencia. Asi-
mismo, el gobierno privatizé dos bancos comerciales: el Banco Continental y el Inter-
bank, tercero y cuarto en el sistema, respectivamente, en términos de activos, lo que
coadyuvé a incrementar atin mas la competencia y eficiencia en el sistema. La mayor
competencia se reflejé en el desarrollo de nuevos instrumentos y servicios financieros,
en la implementacién de programas de reorganizacién y en la incursién en nuevos
negocios.

Entre 1990 y 1996, el stock de inversidén extranjera en el sector financiero
crecié en mas de cinco veces, y alcanzé un saldo de US$665 millones en 1996. La
evolucién positiva de los principales indicadores econémicos del pais, los bajos niveles
de intermediacién y el potencial de desarrollo de nuevos negocios permitieron que
instituciones y grupos financieros internacionales ingresaran al sistema financiero
peruano en los dltimos tres afios. Una parte importante de esta inversién es el resul-
tado de la privatizacién de los bancos Continental e Interbank (parcialmente adquiri-
dos por extranjeros) y las compras de bancos por parte del Banco Santander, del
consorcio O'Higgins-Banco Central Hispano-Hong Kong Shangai Bank, y las inversio-
nes de Sudameris, Scotiabank, BankBoston y Citibank.

La crisis econédmica de la segunda mitad de la década de los ochenta redujo la
intermediacién financiera a niveles irrisorios. A fines de 1990, por ejemplo, el crédito
total del sistema financiero peruano alcanzaba sélo el 4% del PBI. Entre 1991 y 1996,
las colocaciones del sistema financiero peruano experimentaron un crecimiento signi-
ficativo (el crédito otorgado por el sistema bancario al sector privado se incrementé a
una tasa promedio anual de 47%).

Si bien es cierto que el nivel de intermediacién financiera ha experimentado un
crecimiento significativo en los ultimos afios, los niveles estdn atin por debajo de los
registrados por otros paises como Chile, México, Tailandia y Malasia. Esta compara-
cién refleja, por otro lado, el enorme potencial de desarrollo del sistema financiero
peruano.

Las elevadas tasas de inflacién y devaluacién registradas en la década pasada
originaron una menor confianza en la moneda nacional y el incremento del grado de
dolarizacién del sistema financiero. Este es probablemente uno de los fracasos mas
importantes de la reforma: no se logré restablecer la confianza del publico en la
moneda doméstica y en los instrumentos financieros denominados en la misma. En la
actualidad mas del 83% de las colocaciones y 74% de los depdsitos totales estan

denominados en délares americanos.
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La mayor competencia al interior del sistema financiero peruano se ha refleja-
do, principalmente, en la reduccién de las tasas de interés activas y en los menores
margenes financieros de las empresas bancarias. La tasa de interés activa promedio
(TAMN), por ejemplo, disminuyé durante 1996 de 33,5% a 30,6%. La tasa de interés
activa en moneda extranjera (TAMEX), por su parte, registré una caida de 17,2% en
1995 a 16,8% en 1996, como consecuencia de la mayor entrada de recursos (alrededor
de US$2 mil millones).

A pesar de que las tasas de interés activas han registrado una tendencia decre-
ciente en los tltimos afios, el costo del crédito para las pequefias y medianas empre-
sas es elevado. Actualmente, estas empresas acceden a financiamiento a tasas que
flucttan entre 18% y 21% en moneda extranjera. Las empresas grandes, por su parte,
acceden a financiamiento a tasas mas competitivas, inclusive a niveles internacionales
(libor + 3-6%).

En los ultimos afios, el sistema financiero peruano ha experimentado una seve-
ra escasez de financiamiento a largo plazo. El mayor riesgo involucrado en algunas
operaciones y la escasez de fuentes de financiamiento de largo plazo han generado
que el costo del crédito sea muy elevado o que, simplemente, las instituciones finan-
cieras no otorguen este tipo de financiamiento.

A partir de 1996, sin embargo, algunos bancos realizaron operaciones sindica-
das con el objetivo de brindar financiamiento a mayores plazos, especialmente a
grandes empresas. Desafortunadamente la crisis asidtica a fines de 1997 y la crisis de
Rusia de mediados de 1998 endurecieron el mercado de crédito internacional y redu-
jeron el acceso a financiamiento del exterior a las empresas y bancos de paises emer-
gentes.

El sistema financiero peruano estaba conformado por alrededor de 70 institu-
ciones. Las empresas bancarias concentran aproximadamente el 79% del total de
activos del sistema financiero, seguidas por el Banco de la Nacién (12%), COFIDE
(3%) y las empresas de arrendamiento financiero (3%). Cabe resaltar que el sistema
bancario peruano muestra niveles de concentracién elevados en comparacién con los
registrados por otros paises de la regién. Durante 1996, la participacion de los cinco
primeros bancos en el total de activos ascendié a 72,9%, muy superior al promedio
de la region (57,7%).

A junio de 1999, existian 25 bancos comerciales en el pais, mas de la mitad de
los cuales estan controlados por extranjeros, que representan aproximadamente un
tercio de los activos del sistema’. Los cuatro bancos més grandes tienen activos por
encima del 70% de los activos del sistema bancario en su conjunto. Luego de las
fusiones del Banco Sudameris con el Wiese y del Banco Santander con Bancosur, los

cinco bancos mas grandes del sistema concentran mas del 80% de los activos. La

7. Los principales operadores extranjeros incluyen al Banco Bilbao-Viscaya, al Banco Santander
Central Hispano, al Banco Sudameris, a Citigroup y BankBoston.
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importante entrada de operadores extranjeros a través de la adquisicién de institu-
ciones privadas, privatizaciones y formacién de nuevos bancos (bancos pequefios
para operar como financieras de consumo) ha revolucionado el mercado.

Los bancos estdn mas conscientes del entorno mas competitivo en el que se
encuentran y estdn buscando reducir costos de la manera mas rapida pero a la vez
menos traumatica. Estas reducciones han incluido programas de incentivos para la
reduccién de personal, la adquisicién de nueva tecnologia y la implementacién de
programas de reingenieria de procesos. En los préximos meses se espera que ocurran
una serie de fusiones en el sistema que van a reducir el numero de bancos en la
plaza. Es muy probable que en los préximos meses el nimero de bancos esté por
debajo de veinte.

Es importante indicar también que el desarrollo del negocio de banca de con-
sumo (créditos personales para personas de ingresos medio-bajo y bajo) resulté un
fracaso en el pais. Varias de las instituciones que fueron creadas con dicho propésito
han sido liquidadas o vendidas a terceros por los problemas de cobranza que se

suscitaron.

4.  Reformas pendientes en el sistema financiero

La reforma financiera que se implementé en el Perti en la década de los noventa
se puede considerar muy exitosa. Si bien todavia subsisten problemas en el sistema
financiero peruano, las reformas implementadas han traido consigo una serie de mejo-
ras, tales como: un incremento en la intermediacién financiera, una reduccién en las
tasas de interés y spreads bancarios, una mejora en el marco regulatorio y de supervi-
sién, y un sinceramiento de la situacién de los bancos a través de la liquidacién, disolu-
cién o fusién de una serie de instituciones financieras que experimentan problemas de
insolvencia; asi como la implementacién de politicas de aprovisionamiento mas estrictas
por parte de los bancos, con la intencién de incrementar sus reservas por posibles
malos créditos. Como resultado de las reformas implementadas, las perspectivas de
desarrollo del sistema financiero peruano se vislumbran como muy alentadoras en el
mediano plazo.

Si bien la reforma financiera que se implementd en el pais ha sido bastante
profunda y exitosa, siempre hay lugar para ajustes. Existe la posibilididad de lograr
mejoras tanto en el marco legal como en aspectos de regulacién y supervisién sobre
los intermediarios y agentes que acttan en el mercado financiero.

Una reforma que es muy importante y que, desafortunadamente, no se ha
podido efectuar todavia es dotar de verdadera autonomia al Banco Central. Si bien
hay que reconocer que la nueva Ley del Banco Central, que se aprobé a inicios de la
década, es muy buena y protege al Banco de la posibilidad de que el gobierno lo

presione para que financie al sector publico u otorgue financiamiento a largo plazo al
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sistema financiero, existe un cambio adicional que debe hacerse. Este se refiere al
nombramiento del Directorio del Banco. Bajo la Ley vigente, la renovacién del Direc-
torio del Banco coincide con la eleccién de un nuevo Presidente de la Republica y el
cambio de gobierno. Esto no es recomendable por dos motivos: i) se quita autonomia
al Banco Central si todos los Directores se renuevan con la entrada del nuevo go-
bierno; y ii) existe la posibilidad de que se pierda la continuidad en las politicas. Es
recomendable que se cambie la Ley del BCR para que los Directorios se renueven por
tercios cada dos o tres afios, lo que le daria una mayor autonomia.

En el caso de la Ley de Bancos, existe una serie de aspectos que deberian co-
rregirse. Uno de ellos se relaciona con la gran variedad de empresas que estan en el
ambito de la Superintendencia de Banca y Seguros. La Ley de Bancos de 1996 incluyé
una serie de nuevas empresas bajo la SBS, lo que va a recargar tremendamente sus
labores de supervisién y distraerd sus escasos recursos. Se incluye, por ejemplo, a
empresas de transporte de valores, empresas de capitalizacién inmobiliaria, empresas
de financiamiento estructurado (titulizacién), empresas de crédito pignoraticio, entre
otras. No tiene mucho sentido que gran parte de estas empresas estén normadas por
la Ley de Bancos o reguladas por la SBS, ya que no intermedian fondos del publico o
son empresas de seguros. Asimismo, en muchos casos se establecen capitales mini-
mos muy bajos para operar, lo que va a aumentar el nimero de empresas. ;Tiene la
SBS la capacidad para supervisar a tantas empresas?. Por otro lado, esta proliferacién
de empresas sélo va a contribuir a fragmentar al sistema, y lo debilitarad al permitir la
coexistencia de una multiplicidad de empresas pequefias sin el capital para estable-
cerse de manera efectiva.

Otra critica a la Ley vigente es su considerable vaguedad y la gran cantidad de
facultades discrecionales que le otorga al Superintendente, que para efectos practicos
no sdlo estd facultado a controlar el cumplimiento de la ley, sino que est4 autorizado
a modificar una serie de articulos y a interpretarlos a su libre albedrio. En este senti-
do, se dota al Superintendente de muchas de las facultades que le fueron removidas
en 1991 cuando se promulgé el Decreto Legislativo 637. Por ejemplo, en el caso de los
requerimientos de capital, se faculta al Superintendente para que, con el visto bueno
del Banco Central, modifique las ponderaciones de los activos para efectos de los
requerimientos de capital minimo.

Esto se hizo argumentando que era necesario adecuar la legislacién peruana a
las normas del Acuerdo de Basilea. Lo cierto es que en distintos foros o seminarios
internacionales en los que se han analizado las crisis y reformas financieras en paises
en desarrollo se ha llegado a la conclusién de que se ha abusado de Basilea, puesto
que las normas que estaban destinadas a uniformar las regulaciones financieras de
los paises mas desarrollados estdn siendo consideradas en paises en desarrollo, con
sistemas financieros mas fragiles, marcos macroeconémicos mas inestables y orga-
nismos de regulacién mas débiles. Por ejemplo, en la ley se introduce una pondera-

cion de 10% que antes no existia y se reducen las ponderaciones de 150% y 200%,
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aparte de rebajar las ponderaciones de una serie de otras actividades. Asimismo, se
flexibilizaron una serie de limites de crédito, con lo cual se permitié que las empresas
tomaran mas riesgo con el mismo patrimonio de respaldo.

La legislacién vigente en el manejo de las crisis financieras, si bien dota de
amplias facultades a la SBS para intervenir y rehabilitar instituciones, lo que puede
ser positivo desde un punto de vista de resolucién de crisis, tiene el gran peligro de
haber establecido un esquema que incentiva a las autoridades a rehabilitar en vez de
liquidar instituciones financieras®, lo que a la larga no es positivo para el sano desa-
rrollo del sistema. El haber dotado de mayores facultades al Fondo de Seguro de
Depésitos para que pueda recapitalizar y rehabilitar empresas financieras en falen-
cia (con acceso a préstamos del Tesoro o con la garantia del Tesoro), es un arma
de doble filo porque incrementa el riesgo moral del sistema, pues se reduce fuer-
temente el nimero de instituciones financieras que realmente tienen un tamafio
que amerita que su liquidacién sea preferible a su rehabilitacién. La diferencia en
el tratamiento de las crisis financieras de los bancos Wiese y Latino por un lado y
las de los bancos Republica y Banex por el otro, establece estdndares para el mane-
jo de crisis futuras: bancos con activos por encima de 4% del sistema dificilmente
se van a liquidar bajo el nuevo esquema. Otro aspecto criticable del esquema de
manejo de crisis es que se mantiene un rol protagénico en el caso de COFIDE, al
permitirse que continte recapitalizando acreencias en el caso de problemas de
insolvencia de empresas financieras, desvirtuando su funcién de banco de primer
piso. Esto también va en contra del espiritu y la letra de la propia Ley de Bancos,
que en su articulo 7 establece la no-participacién del Estado en el sistema finan-
ciero... “con excepcién de las inversiones que posee en COFIDE como banco de
segundo piso”. Inversiones en bancos de primer piso no son apropiadas para una
institucién de segundo piso.

Asimismo, la ley otorga a la Superintendencia las funciones de supervisar los
procesos de liquidacién y el nombramiento de los liquidadores. Esta es una funcién
que deberia estar en las manos de una entidad diferente (probablemente el Fondo de
Seguro de Depésitos), para no contaminar la labor de la SBS con las tediosas labores
de liquidacién que en gran parte se compone de engorrosos aspectos legales y judi-
ciales.

Otra debilidad de la ley vigente es la de permitir que instituciones con capitales
minimos bajos acepten depdsitos del publico. Se ha debido aumentar los capitales
minimos para impedir el ingreso de intermediarios financieros que no tienen un
respaldo financiero adecuado. Discrepo con aquellos que opinan que los capitales

minimos en el Pert son altos. Es muy dificil formar una institucién financiera ade-

8. Al existir la posibilidad de recurrir a lineas de mediano plazo del Tesoro, sera mas facil y
menos doloroso politicamente optar por el camino de la rehabilitacién en vez del de la liquidacién.
Sin embargo, hay que darle el beneficio de la duda a las autoridades. El tiempo tiene la palabra.
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cuadamente preparada para intermediar fondos del ptblico con una inversién menor
a US$2 millones. Se necesita invertir en infraestructura, sistemas, equipos, entrena-
miento del personal, manuales de procedimientos y capital de trabajo. Se debe incre-
mentar el capital minimo de muchos de los tipos de empresas para evitar que existan
instituciones con poco capital.

Por ejemplo, los capitales minimos para abrir nuevos bancos comerciales en el
Perti son muy bajos. Si se revisa la legislacién de los otros paises de la regién se
encuentra que el Pertl es uno de los paises que tiene los requerimientos mas bajos en
términos de capitales minimos para establecer bancos. Como resultado de esto, en los
ultimos afios se establecieron cinco empresas del sector financiero como bancos
comerciales cuando sélo intentaban actuar como financieras de consumo. Los reque-
rimientos de capital para abrir un banco son tan bajos que sus duefios optaron por
dicha licencia en vez de la de financiera, a pesar de no requerirla. Tres de estas em-
presas han experimentado problemas y estédn saliendo del mercado. Requerimientos
de capital mas altos probablemente los hubiera desanimado de participar. La situa-
cién es incluso mas preocupante para instituciones como las Cajas Rurales, que
pueden captar depésitos del publico con un capital minimo inferior a US$300,000.
Aqui es preocupante el anuncio de que varias de estas Cajas se van a fusionar para
formar la base de un futuro Banco Rural. La experiencia internacional evidencia que
la fusién de entidades débiles no resulta en una entidad fuerte, sino por el contrario
resulta en una entidad atin mas débil.

La legislacién vigente mantiene también una serie de anacronismos, tales como:
i) la facultad del Banco Central para controlar las tasas de interés; ii) la facultad del
superintendente para asistir a las Juntas Generales de accionistas y para declarar la
legitimidad de Sesiones y Acuerdos; iii) las regulaciones respecto a los horarios de los
bancos de atencién al publico, entre otras.

Otra critica a la legislacién vigente es el requerimiento de que los bancos de
inversion tengan un capital minimo igual que el de los bancos comerciales. Esto es
excesivo desde cualquier punto de vista. Lo que va a ocasionar es que no se esta-
blezcan bancos de inversién en el Peru. Estas instituciones no captan depésitos del
publico, por lo tanto no ponen en riesgo los fondos de terceros. Su capitalizacién
se ha podido manejar de manera distinta. Por otro lado, estas instituciones debe-
rian estar normadas en la legislacién del mercado de valores y no en la de bancos.

En conclusién, la legislacion bancaria vigente necesita algunas correcciones. Sin
embargo, esto no implica que se requiera nuevas leyes. Basta con hacerle algunos
ajustes.

Existe también margen para realizar algunos ajustes en materia de regulacio-
nes. En particular, es necesario continuar desarrollando el marco normativo para
regular los riesgos de mercado, que es la parte de la regulacién que esta menos desa-
rrollada en el pais y continuar avanzando en aspectos vinculados a la supervisién

consolidada de grupos financieros.
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41  Medidas para promover el desarrollo del mercado de crédito
hipotecario

Este es un tema muy importante no sélo debido al problema del déficit habitacio-
nal en el pais, sino por el rol reactivador de la industria de la construccién y la posibili-
dad de introducir en el mercado de capitales instrumentos de mediano y largo plazo.
Conociendo el interés del gobierno en el tema, se incluye una serie de sugerencias para
intentar desarrollar el mercado de crédito hipotecario en el pais.

El Perti es probablemente uno de los tnicos paises de la regién que carece de una
politica integral de vivienda. Se puede criticar algunas iniciativas en materia de vivienda
de varios de los paises de la regién, pero lo mas criticable es la carencia de una politica
integral coherente, como en nuestro caso. Existen una serie de iniciativas del gobierno
en materia de vivienda, incluyendo financiamiento de la misma, pero se tratan de es-
fuerzos aislados, poco coherentes y en muchos casos contradictorios. No existe una
entidad gubernamental responsable de coordinar estas iniciativas y politicas, lo que en
buena parte explican su desorden e inefectividad. Las iniciativas mas importantes en la
actualidad en términos de financiamiento de vivienda son dos: i) el Banco de Materiales
y ii) Mivivienda. Tal como estan siendo implementadas, ambas introducen una serie de
distorsiones en los mercados financieros y peor aun, no estdn fomentando la aparicién
de soluciones de vivienda consistentes con las necesidades del mercado y eficientes en
términos de costo.

En el caso de las actividades del Banco de Materiales, entidad gubernamental que
si bien no est4 dentro del campo de accién de la SBS acttia como banco de primer piso
dando créditos para la ampliacién de vivienda para familias de bajos ingresos, existe una
gran preocupacién por la falta de informacién sobre los resultados de las actividades
que realiza y su efectividad. No existe transparencia sobre el manejo de la institucién y
se tiene informacién extraoficial de que los niveles de morosidad en sus préstamos son
muy altos. Hay una impresién generalizada de que el Banco de Materiales, por un lado
estd incentivando una cultura de crédito negativa al no implementar una politica de
cobranza estricta y, por otro lado, puede estar desanimando la participacién privada en
el financiamiento pues es dificil competir con tasas de interés subsidiadas. Asimismo,
este esquema promueve la autoconstruccién, lo cual demuestra que es mucho mas caro
y menos eficiente que el desarrollo de proyectos masivos de vivienda donde se utiliza
mejor el espacio fisico, se planea mejor la infraestructura y se aprovechan economias de
escala en la construccidn. Existe la necesidad de revisar cuidadosamente el programa de
subsidios a la vivienda de la clase mas pobre que se otorga a través del Banmat y reem-
plazarlo por algo mas coherente.

El Programa Mivivienda que introduce subsidios al crédito para vivienda de la
clase media, creado en 1998, también tiene una serie de efectos nocivos sobre los mer-

cados financieros y de vivienda, y no ha sido muy efectivo por problemas de descalce
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entre la oferta y la demanda de vivienda que se intenté introducir en este programa. El
esquema vigente incluye a COFIDE como intermediario de segundo piso y al sistema
financiero doméstico como banca de primer piso. Inicialmente se asigné S/1,500 millones
para este programa, pero los desembolsos han sido muy pequefios. La idea del progra-
ma es otorgar recursos a los bancos a plazos mas largos y tasas mas bajas para que
estos puedan dar créditos a deudores elegibles a tasas por debajo del mercado. Otra
novedad de este programa es que un tercio del riesgo crediticio lo asumia el propio
Fondo Mivivienda. A pesar de estas supuestas ventajas el programa no funcioné porque
las viviendas que los constructores estaban dispuestos a construir bajo el programa (con
precios de hasta US$30,000) no reunian los requisitos de aquellos que tenian capacidad
de adquirirlas. En otras palabras, el costo por metro cuadrado de vivienda era muy alto.

El gobierno estd pensando en cambios al programa pero estos basicamente man-
tendrian el esquema inicial de un subsidio a la tasa de interés. La experiencia interna-
cional muestra que los subsidios a la tasa de interés son muy nocivos ya que no se
asignan a los que mas lo necesitan sino a los que mas se endeudan. A mayor deuda,
mayor subsidio. Esto introduce un efecto perverso ya que incentiva la demanda por
viviendas mas caras y créditos mas altos, lo cual limita la efectividad de un programa de
subsidios ya que su cobertura en términos poblacionales es menor. Otro problema de
Mivivienda es que estd orientado hacia la clase media baja en un contexto donde no
existe un programa similar de subsidios a la vivienda para las clases mas necesitadas. Es
dificil justificar subsidios a la clase media cuando las mayores necesidades de vivienda
estan en las clases mas bajas.

El gobierno deberia replantear en forma integral sus iniciativas en términos de
apoyo al sector vivienda (incluyendo el Programa de Lotes Familiares de reciente
anuncio) para establecer una politica de subsidios que sea efectiva. La intencién
deberia ser que el subsidio a la vivienda en el Pert sea explicito, transparente y direc-
to. Este subsidio se constituirad en el instrumento que permitird ampliar el acceso a
vivienda de las familias de mas bajos ingresos en el pais que, de otra manera, se
verian en la imposibilidad de acceder a una vivienda digna por la incapacidad de
servir una deuda en condiciones de mercado.

Los principios o criterios generales que se deberian contemplar en el programa

de subsidios a la vivienda son los siguientes:

i Subsidiariedad del Estado.

ii.  Gasto social focalizado hacia los estratos mas necesitados.

iii.  Progresividad (el valor absoluto del subsidio otorgado a un estrato inferior es
mas alto que el otorgado a un estrato superior).

iv.  Monto del subsidio independiente del valor de la vivienda con el objeto de
incentivar la construccién de viviendas de menor costo.

v.  Fomento al ahorro.
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El subsidio directo se enmarca también en un concepto de financiamiento de
vivienda de bajo costo compuesto de tres elementos: i) el aporte propio de la familia
(en la forma de un ahorro previo u otros); ii) un subsidio o bono que otorga el Esta-
do por medio de Mivivienda (u otra fuente de fondos); y iii) un crédito que recibe la
familia del FSV o de otra institucién del sistema financiero nacional (sin garantia
estatal).

En lo que se refiere al mercado primario de crédito hipotecario para la clase
media y alta y a un posible desarrollo de un mercado secundario en el pais, se sugie-
re las siguientes medidas:

i Promocionar el desarrollo de instrumentos como el Titulo de Crédito Hipoteca-
rio Negociable y los Bonos Hipotecarios para ayudar a desarrollar el mercado
primario.

ii.  Mejorar la informacién sobre créditos hipotecarios sugiriendo que la SBS emita
una circular donde establezca la obligatoriedad de que los intermediarios fi-
nancieros le entreguen informacién mas desagregada de los créditos hipoteca-
rios, considerando aspectos como los tipos de crédito hipotecario otorgados y
montos; los términos de los créditos incluido la estructura de la cartera por
plazos y tasas de interés; informacién sobre la calidad de los créditos; y la anti-
giiedad de la mora, entre otros.

iii.  Propiciar la estandarizacién de los créditos hipotecarios, lo que debe incluir los
requisitos para el otorgamiento de créditos (i.e. ratio entre monto del préstamo
y valor de la propiedad, porcentaje maximo de ingresos que se puede destinar a
pago de cuota), los requerimientos de documentacién, los términos del finan-
ciamiento (férmulas de calculo de las tasas de interés, plazos), el contenido de
los contratos de compraventa y de las hipotecas, la forma de pago, entre otros.

iv.  Implementar un programa de financiamiento hipotecario por parte de COFIDE
para que ayude a que los bancos originen hipotecas en el mercado primario. Una
posibilidad seria la participacién de COFIDE como inversionista de los bonos hi-
potecarios, de ser aprobada dicha iniciativa, lo que permitirfa actuar como una
especie de market-maker en dicho mercado. Asimismo, se sugiere que se contem-
ple la participacién de COFIDE como socio en la Fannie Mae peruana que pro-
mueve la IFC, en caso que ésta prospere y que se considere que la participacién
de COFIDE agregaria valor.

v.  Acelerar mecanismos de ejecucién de garantias hipotecarias. Por ejemplo: a)
estudiar la posibilidad de modificar el articulo 722 del Cédigo Procesal Penal y
b) estudiar posibilidad de incluir procedimiento de ejecucién extrajudicial (tipo
TCHN) en el contrato de hipoteca estandarizado (esto permitiria acelerar la
ejecucion de una garantia hipotecaria, para poder hacerlo en un mes).

4.2 Unificacién de los entes supervisores del sistema financiero
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Como se menciond anteriormente, el sistema financiero estd supervisado princi-
palmente por tres instituciones: la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), la Comi-
sién Nacional Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV), y la Superintendencia de
Empresas Administradoras de Fondos de Pensiones (SAFP). La fusién de las tres entida-
des tiene las siguientes ventajas: i) ahorro de costos por economias de escala y poder
compartir las funciones de staff; ii) un mejor control de los conglomerados o grupos
financieros al estar centralizada la fiscalizacién en una sola entidad; iii) se facilita una
mayor coordinacién entre las normas que afectan a las distintas empresas, (hoy en dia
por ejemplo, las empresas de seguro tienen que solicitar autorizaciones tanto de la SBS
como de la SAFP para realizar ciertas actividades, lo que causa demoras e incrementa
costos, en muchos casos innecesariamente porque esta segunda autorizacién puede no
afiadir nada); iv) se reduciria el nimero de aprobaciones necesarias para realizar una
oferta publica de acciones o bonos de las empresas del sector financiero; v) permitiria
establecer un sistema civil de carrera para el funcionario regulador con linea de
carrera y estructura salarial uniforme; vi) uniformaria el control y seguimiento de las
tareas de las empresas clasificadoras de riesgo; vii) facilitaria establecer normas coor-
dinadas sobre politicas de inversiones para cada uno de las distintas instituciones
financieras para reducir distorsiones y acomodar estas normas a la coyuntura de la
economia y del sistema financiero; y viii) disminuiria la cantidad de tiempo y recursos
que pierden aquellas entidades que tienen que obtener autorizaciones o satisfacer re-
querimientos de informacién de mas de una entidad de regulacién. También se reduci-
rian los conflictos potenciales entre distintas entidades cuando tratan de controlar
mercados sobrepuestos.

Las principales desventajas que pueden argumentarse contra la fusién son: i) que
el tamafio de la nueva entidad sea muy grande burocratizando el proceso de toma de
decisiones y; ii) la pérdida de especializacién en la labor de supervisién de los distintos
submercados.

No existe la verdad absoluta en el tema de cual es la mejor estructura para super-
visar a las entidades financieras. Si se tratara de establecer una entidad para supervisar
el sistema financiero partiendo desde cero, no dudaria en integrar todas las tareas de
supervision de los mercados y empresas financieras en una sola entidad, ya que las
ventajas de esta fusién exceden largamente a las desventajas. Por otro lado, ésta es la
tendencia que se estd viendo en otros paises. Aun partiendo de nuestra situacién actual
donde coexisten tres entes supervisores, la unificacién de entidades deberia de ser con-
siderada seriamente. La unificacién de las entidades de regulacién y fiscalizacion del
sistema financiero permitiria contar con un marco de regulacién que tenga un solo tipo
de principios y reglas, un solo tipo de poderes en dreas como autorizacién de entidades,
fiscalizacién, poderes de sancién, y un solo punto de contacto para todas las empresas
que operan en el sistema financiero.

Esta nueva entidad podria llamarse Superintendencia del Sistema Financiero y

estar conformada por cuatro Superintendencias Adjuntas: bancos y otras empresas
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financieras, seguros, AFPs, y mercado de valores. Cada una de estas superintendencias
adjuntas tendria autonomia sobre la supervisién funcional de su respectiva area. Las
tareas de soporte estarian bajo un Gerente de Administracién que se encargaria de
recursos humanos, administracién y sistemas. Las principales funciones de staff reporta-
rian al Superintendente directamente y incluirian las dreas de auditoria interna, legal y
estudios econémicos, que se compartirian entre todas las superintendencias adjuntas.
Considerando la importancia de las tareas encomendadas a la nueva Superintendencia,
sugeriria también que se constituya un Directorio de cinco personas, presidido por el
Superintendente, para que colaboren con él y posibilitaria que se tomara una serie de
decisiones de importancia que habria que precisar de manera colegiada. Seria un Direc-
torio como el del Banco Central, con mucha autonomia. Este Directorio deberia tener
unas funciones muy restringidas para evitar que interfiera con el manejo operativo de la
entidad reguladora, que deberia recaer en su totalidad en el Superintendente.

Considero que la posibilidad de implementar un esquema de esta naturaleza es
bastante remota porque existen intereses creados en tratar de mantener la situacién
actual. Es lo que Milton Friedman llamé la “tirania del status quo”. Es muy dificil pen-
sar que los reguladores actuales estén dispuestos a aceptar perder poder, y tal vez sus
puestos de trabajo, como resultado de una reorganizacién como la propuesta. Sin em-
bargo, cabe indicar que varios de ellos opinan que las ventajas de unificar la supervisién
del sistema financiero superan largamente las desventajas que podria ocasionar. Por lo
tanto es conveniente que el gobierno analice esta posibilidad puesto que, entre otras
ventajas, esta fusidén permitiria una reduccién de costos, lo que se traduciria en menores
costos financieros para las empresas y menores comisiones bursétiles y de AFPs. De
seguir adelante con la fusién, seria importante que se implemente una estructura orga-
nizacional y un esquema de delegacién de facultades y funciones que otorgue relativa
autonomia a cada una de las superintendencias adjuntas, a la vez que permita obtener
las ventajas que se indicaron anteriormente.

Otra posible dificultad para unificar a los tres entes reguladores se refiere a pro-
blemas de indole legal. En particular se tiene que analizar si es posible juridicamente
unificarlas en una sola institucién. El principal problema seria que la SBS tiene rango
constitucional (el articulo 87 de la Constitucién hace referencia a la SBS). Se tendria
que determinar si esa referencia impide implementar la recomendacién propuesta.

En caso de que no sea posible una fusién de las tres entidades regulatorias en una
sola, se sugiere la creacion de un Comité Supervisor del Sistema Financiero que coordi-
ne temas de supervisién que afectan a mas de uno de los reguladores actuales. Ese
Comité podria coordinar temas que afectan la regulacién y supervision de los distintos
participantes del mercado, aspectos vinculados al manejo de crisis, asi como temas de
tipo administrativo tales como: politicas de presupuesto, inversién en sistemas, temas de
recursos humanos. Esta solucién serfa menos eficiente que la anterior pues no se logra-
ria el beneficio de reduccién de costos y la supervisién consolidada; si bien mejoraria, no

seria tan efectiva como en el caso anterior en que habria una sola cabeza a cargo de
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todo. Este Comité Supervisor podria estar compuesto por los superintendentes de Banca
y Seguros y de AFPs, por el Presidente de la CONASEV vy por el Presidente del Banco
Central, con la obligatoriedad de reunirse oficialmente una vez cada quince dias y extra-
oficialmente cuando lo convoque su Presidente. La Presidencia y la Secretaria Técnica
del Comité rotarian entre los cuatro miembros. Podria considerarse también la partici-
pacién de un representante del Ministro de Economia y Finanzas para que participe, sin

voto, en dichas reuniones.
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9. El fomento de Ia inversién privada
Italo Mufioz y Maria del Carmen Vega

El programa de estabilizacién y reformas estructurales iniciado en 1990 asigné un
rol central a la inversién privada y a la competencia externa como motores del creci-
miento de la economia peruana. Para generar un entorno que promoviera la inversién y
abriera la economia al comercio y el flujo de capitales externo fue indispensable estable-
cer un nuevo marco legal e institucional. Este marco transformé radicalmente las reglas
sobre cuya base habia operado la economia peruana desde la década de los sesenta.

El modelo econémico implementado hasta 1990 se caracterizaba por un excesi-
vo intervencionismo estatal, que se reflejaba en una participacién significativa del
Estado en las actividades productivas, en politicas de promocién sectorial, subsidios,
controles de precios y tasas de interés, tipos de cambio diferenciados y una infinidad
de restricciones y trabas administrativas para la inversién privada. Mediante estos
mecanismos, el Estado procuraba sustituir el rol del mercado y el sistema de precios
en las decisiones econdmicas y en la asignacién de recursos en nuestra economia.

Las normas sobre inversién otorgaban un trato discriminatorio a los inversionis-
tas extranjeros: se limitaba su participaciéon en determinadas actividades econémicas, se
les obligaba a asociarse con inversionistas nacionales en otras, se limitaba la libre dispo-
nibilidad de sus divisas y el acceso a créditos de largo plazo en el sistema financiero
nacional y se restringia sus remesas al exterior. Desconociendo su aporte al financia-
miento de la inversién y a la generacién de empleo, las normas les imponian ademas
una infinidad de trabas y obstaculos administrativos para invertir en el pafs.

El modelo limitaba la competencia y el libre acceso de los capitales a los mer-
cados. El Estado promovia las concertaciones de precios y salarios. El régimen de
comercio exterior limitaba el acceso de productos del exterior al mercado peruano, a
través de prohibiciones y restricciones arancelarias y paraarancelarias al comercio.
Las regulaciones financieras impedian el libre flujo de capitales del exterior y desin-
centivaban el ahorro y la intermediacién financiera.

Como consecuencia de este modelo, la economia peruana entré en un proceso
gradual de deterioro que desembocé en la severa crisis de fines de la década de los
ochenta. Durante estos afios, la presencia asfixiante del Estado inhibié el desarrollo
del sector privado. Las principales actividades econémicas se concentraron en manos
de ineficientes empresas estatales, cuyas inversiones y elevados costos contribuyeron
al endeudamiento externo y a la inestabilidad macroeconémica. Los controles y las
restricciones a la inversién privada, conjuntamente con la creciente participacién
estatal en la economia y la inestabilidad econémica, debilitaron a las empresas perua-
nas y desincentivaron la inversién. Las politicas sectoriales y las restricciones a la
competencia externa promovieron el crecimiento de empresas incapaces de sobrevivir
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sin la “proteccién estatal”; se creé entonces una falsa sensacién de fortaleza. Por otro
lado, los controles de precios y las tasas de interés promovieron la formacién de
“mercados negros” en perjuicio de los consumidores y deudores, que tuvieron que
enfrentar altisimos costos de transaccién para acceder a productos basicos. Las res-
tricciones a la inversién extranjera y al libre flujo de capitales generaron una econo-
mia atrasada y aislada del mundo y de los principales cambios e innovaciones que se
producian en el nivel internacional. La creciente injerencia del Estado en las decisio-
nes econdémicas generé también condiciones propicias para la corrupcién y el “ren-
tismo”. En suma, el modelo establecido hasta 1990 fue incapaz de promover una
dindmica de crecimiento del producto y del empleo.

1 Reformas estructurales en materia de promocion de
la inversion privada

Uno de los principales objetivos del programa econémico iniciado en 1990 fue
establecer un marco legal e institucional basado en la inversién privada y la apertura
externa, en el cual los inversionistas nacionales y extranjeros recibieran el mismo
trato y el Estado tuviera un rol subsidiario en la economia. Con este fin, a partir de
1991, el gobierno dicté un conjunto de normas para establecer un marco atractivo
para la inversién privada, que otorgara suficientes garantias a los inversionistas ex-
tranjeros para arriesgar sus capitales en el pais y a los nacionales para repatriar sus
ahorros en el exterior.

Las principales normas establecidas fueron la Ley de Promocién a la Inversién
Extranjera (Decreto Legislativo 662), la Ley Marco para el Crecimiento de la Inver-
sién Privada (Decreto Legislativo 757) y la Ley de Promocién de la Inversién Privada
en las Empresas del Estado (Decreto Legislativo 674). Estas normas fueron comple-
mentadas con la Ley de Promocién de la Inversién Privada en las Empresas del Esta-
do, las leyes sectoriales de promocién a la inversién privada, las normas legales en
materia de Defensa de la Competencia y por otras disposiciones dictadas posterior-
mente. Los lineamientos generales del marco legal quedaron plasmados en el régimen

econdmico de la Constituciéon de 1993.
2. Desarrollo del marco legal para la inversién privada
21  El marco legal interno
El principio fundamental consagrado en la Ley de Promocién a la Inversién

Extranjera es la igualdad de trato entre la inversién nacional y la inversién extranjera;

su correlato es el principio de no discriminacién. Esta norma legal establecié que no
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existen sectores restringidos para la inversién extranjera, de manera que los inversio-
nistas extranjeros pueden invertir en cualquier sector de la actividad econémica, bajo
cualquiera de las formas empresariales o contractuales permitidas por la ley. La
norma garantiza al inversionista extranjero la libre remesa de sus utilidades, capitales
y regalias, sin limites en cuanto al monto y al tiempo para transferirlos al exterior.
Adicionalmente, establece que la inversién extranjera no requiere de autorizacién
previa del gobierno y que, una vez efectuada, se registra ante la Comisién Nacional
de Inversiones y Tecnologias Extranjeras(CONITE)". Sin duda, uno de los mayores
atractivos para el inversionista extranjero es la posibilidad de celebrar convenios de
estabilidad juridica con el Estado peruano, mediante los cuales se les garantiza, du-
rante un plazo de diez afios” la invariabilidad de las reglas de juego en materia del
Impuesto a la Renta, libre disponibilidad de divisas, libre remesa de capitales, utilida-
des y regalias, principio de no discriminacién, y utilizacién del tipo de cambio mas
favorable para las operaciones que realicen en el pafs. Para acceder a estos conve-
nios, el inversionista extranjero debe invertir los montos minimos establecidos en la
ley® o adquirir acciones de empresas del Estado en proceso de privatizacién por los
mismos montos, en un plazo maximo de dos afos*. Las empresas receptoras de
inversién extranjera también pueden celebrar convenios de estabilidad juridica para
gozar de la estabilidad de los regimenes del impuesto a la renta, contratacién de
trabajadores y promocién de exportaciones, siempre que al menos un inversionista
cumpla con los requisitos antes indicados, la nueva inversién exceda el 50% de su
capital y reservas y se destine a la ampliacién de su capacidad productiva o al mejo-
ramiento tecnoldgico. Finalmente, la Ley de Promocién a la Inversién Extranjera
encarga a CONITE la centralizacién de las acciones de promocién de las inversiones
extranjeras que desarrollan las distintas entidades del sector ptblico y la coordina-
cion de la celebracién de los Convenios de Promocién y Proteccién Reciproca de
Inversiones® y de los Convenios para Evitar la Doble Imposicién.

La Ley Marco para el Crecimiento de la Inversion Privada es otra de las normas

fundamentales en materia de promocién de la inversién privada. Garantiza la inicia-

1. No existe un plazo maximo para registrar la inversién extranjera ante esa comision.

2. Excepcionalmente el plazo de vigencia de los convenios de estabilidad juridica que celebren
los inversionistas de obras de infraestructura y de servicios publicos puede ser mayor, extendiéndose
durante toda la vigencia del respectivo contrato de concesién, cuyo plazo maximo es de sesenta
anos.

3. Los montos minimos son los siguientes: US$ 2,000,000 o, US$ 500,000, siempre que en este
tltimo caso la inversién genere directamente mas de veinte puestos de trabajo permanentes, o no
menos de US$ 2,000,000 de ingreso de divisas por exportaciones, en un plazo maximo de tres afios.

4. Por la naturaleza de la inversién, a los inversionistas de obras de infraestructura y de servi-
cios publicos se les otorga un plazo mayor para invertir: el plazo previsto en el respectivo contrato
de concesién.

5. Estos convenios son conocidos por sus sig]as en ing]és como BIT's.
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tiva privada y establece que la economia social de mercado se desarrolla sobre la base
de la libre competencia y el libre acceso de la inversién privada en general a todos los
sectores de la actividad econémica. Los logros mas importantes de esta norma son
los siguientes: los precios se rigen por la oferta y la demanda®; se elimina y prohibe
toda reserva a favor del Estado para la realizacién de actividades econdémicas o la
explotacién de recursos naturales’; se aplican iguales condiciones al Estado y a las
empresas privadas cuando desarrollan la misma actividad econémica®; se prohibe la
expropiacién de empresas y de acciones’; se prohibe al Estado establecer tratamientos
discriminatorios y diferenciados en materia cambiaria, en precios, tarifas o derechos
no arancelarios entre los inversionistas, entre las empresas en las que participan y
entre personas naturales nacionales o extranjeras; se permite a los extranjeros adqui-
rir concesiones y derechos sobre minas, tierras, aguas, combustibles, fuentes de ener-
gia y otros recursos naturales necesarios para el desarrollo de actividades productivas
dentro de los 50 kilémetros de la frontera'; se hace extensiva a los inversionistas
nacionales la posibilidad de celebrar convenios de estabilidad juridica que tienen
fuerza de ley; se establece los principios y pautas basicas para la desburocratizacién
en el pais, a través de la eliminacién de los trdmites y procedimientos administrativos
innecesarios y de la simplificacién y reduccién de los existentes"; el derecho de los
inversionistas a contratar, dentro y fuera del pais, seguros que cubran sus inversiones
contra riesgos comerciales y no comerciales; se garantiza a los inversionistas extranje-
ros la cobertura de sus inversiones mediante los seguros de inversién que ofrece la
Agencia Multilateral de Garantia a las Inversiones, conocida por sus siglas en inglés

6. Los unicos precios que se pueden ﬁjar administrativamente son las tarifas de los servicios
pﬁb]icos, estableciéndose un proceso para su desregulacién progresiva.

7. La excepcién es la reserva referida a las areas naturales protegidas.

8. Mas adelante veremos cémo se ha desnaturalizado este principio a través de privilegios
otorgados a empresas estatales o de la paralizacién del proceso de privatizaciéon de las empresas del
Estado.

9. Se exceptiia de esta prohibicién los casos de interés nacional sustentados por ley del Con-
greso.

10. Este derecho procede previa autorizacién otorgada mediante Resolucién Suprema. Poste-
riormente, la Constitucién de 1993 modificé esta norma y dispuso que la autorizacién debe otorgar-
se mediante Decreto Supremo dictado con el voto aprobatorio del Consejo de Ministros.

1. Se obliga a todas las entidades de la Administracién Publica a aprobar su correspondiente
Texto Unico de Procedimientos Administrativos (TUPA), en el cual debe constar lo siguiente: todos
los procedimientos administrativos que se siguen ante ellas; los requisitos exigidos para la realiza-
ciéon de cada procedimiento administrativo; la calificacién de cada tramite, es decir si procede la
aprobacién automética, el silencio administrativo positivo o negativo o la aprobacién previa; el
monto de los derechos por cada tramite; la dependencia ante la cual se presenta la solicitud; la
autoridad que aprueba cada tramite; y la autoridad que resuelve los recursos impugnativos. El
objetivo de este mandato es otorgar certeza a los inversionistas y las empresas acerca del curso de
las solicitudes que presentan ante la Administracién Publica y de su duracién aproximada.
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como MIGA; se faculta al Estado a someter a arbitraje nacional o internacional las
controversias referidas a sus bienes y obligaciones que surjan en sus relaciones con
particulares.

La Ley de Promocién de la Inversién Privada en las Empresas del Estado pro-
mueve las inversiones privadas en estas empresas mediante la transferencia total o
parcial de acciones, el aumento de capital, la celebracién de contratos de asociacién,
gerencia, arrendamiento, concesién y otros similares, y la disposicién o venta de
activos al sector privado. Para ello, se creé la Comisién de Promocién de la Inversién
Privada (COPRI), entidad que tiene a su cargo la conduccién del proceso de privati-
zacién y designa a los Comités Especiales (CEPRI) encargados de disefar y ejecutar
los Planes de Promocién de la Inversién Privada de cada una de las empresas del
Estado. Al haberse definido como subsidiario el rol del Estado en la economia, elimi-
nado las reservas de actividades econémicas a su favor y el concepto de empresa
estatal "estratégica”, todas las empresas son transferibles al sector privado® El De-
creto Ley N° 25570, modificado por la Ley 26438, faculta al Estado a otorgar me-
diante contrato-ley, a los ganadores de los procesos de privatizacién de empresas del
Estado, las seguridades y las garantias que mediante Decreto Supremo, en cada caso,
se consideren necesarias para proteger sus adquisiciones e inversiones®.

2.2 El marco legal internacional

A finales del afio 1991 se inicié una intensa labor de negociacién y celebracién de
los BIT's". A través de los BIT's, el gobierno peruano se compromete frente a la comu-
nidad internacional a respetar y mantener vigentes, durante un plazo determinado®, una
serie de estandares generales como el trato nacional, el trato de la nacién mas favoreci-
da, el trato justo y equitativo y el de no discriminacién; asi como un conjunto de estan-
dares especificos como la libre remesa de capitales, utilidades y regalias, los principios

12.  Sin embargo, el gobierno ha dado serios retrocesos en el proceso de privatizacién al haber
paralizado la privatizacién de SEDAPAL y PETROPERU. En este dltimo caso, la situacién es aun
mas grave, debido a que se han privatizado algunas de sus ex filiales o unidades de negocio, como
es el caso de Refineria La Pampilla S.A,, PETROLUBE S.A., los Terminales de Almacenamiento de
Combustibles, entre otras, con el firme compromiso del gobierno de seguir adelante con el proceso
de privatizacién cuyo fin es promover la competencia en el sector hidrocarburos, objetivo cuestio-
nado por los agentes econémicos de dicho sector.

13. El texto original del Decreto Ley 25570 establecia que las seguridades y las garantias se
otorgaban sin limitacién alguna. El texto vigente sefiala que las mismas deben otorgarse conforme a
ley.

14. Estan vigentes los BIT's que el Perti ha firmado con veinticuatro paises: Alemania, Argenti-
na, Australia, Bolivia, China, Dinamarca, Espafia, El Salvador, Francia, Finlandia, ltalia, Malasia,
Noruega, Paises Bajos, Paraguay, Portugal, Reino Unido, Reptblica Checa, Republica de Corea,
Rumantia, Suecia, Suiza, Tailandia y Venezuela.

15. El plazo de vigencia de los BIT's que el Perti ha suscrito varia entre 10 y 20 afios.
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aplicables en caso de expropiaciones y de pérdidas sufridas como consecuencia de con-
flictos armados o disturbios internos en el Estado peruano, la subrogacién en caso de
hacerse efectivo el pago de un seguro contra riesgos no comerciales, el arbitraje interna-
cional como medio alternativo al Poder Judicial para solucionar las controversias entre
los inversionistas extranjeros y el Estado peruano. Paralelamente, el gobierno se incor-
pordé a dos Convenios Multilaterales en materia de inversién, el Convenio Constitutivo
de MIGA (Multilateral Investment Guarantee Agency)°que otorga seguros de inversién
contra riesgos no comerciales”y el Convenio Constitutivo del International Centre for
Settlement of Investment Disputes, conocido por sus siglas en inglés como 1CSID o en
castellano como CIADI®que establece la conciliacién y el arbitraje internacionales como
medios alternativos al Poder Judicial para la solucién de controversias entre los inversio-
nistas extranjeros y el Estado receptor de la inversién. A pesar del esfuerzo realizado por
distintas autoridades del gobierno desde el afio 1991 con el objeto de llevar adelante las
negociaciones de los Convenios para Evitar la Doble Imposicién, hasta el momento no se
ha logrado su celebracién, debido quiza a la falta de coordinacién entre los organismos
involucrados en el tema, lo cual nos coloca en una clara desventaja respecto a otros
paises de la regién que si lo estan haciendo.

2.3 El marco legal interno sectorial

La Ley de Promocién a la Inversién Minera, promulgada por el Decreto Legisla-
tivo 708", establece importantes medidas de promocién para ese sector tales como la
estabilidad cambiaria, tributaria y administrativa; el pago del impuesto a la renta
unicamente sobre las utilidades efectivamente distribuidas por el titular de actividad
minera, siempre que dicha renta no distribuida se aplique en la ejecucién de nuevos
programas de inversién que tengan por objeto garantizar el incremento de los niveles
de produccién de las unidades mineras involucradas, y el monto maximo de la rein-
version no exceda del 80% de la renta neta del titular de actividad minera®’; el reco-

nocimiento al titular de actividad minera de la deduccién de los tributos internos que

16. El Convenio MIGA fue ratificado por el Congreso mediante la Resolucién Legislativa 24312
publicada el 4 de abril de 1991 y entré en vigencia el 2 de diciembre del mismo afio.

17. Son cuatro los riesgos asegurables por MIGA: riesgos cambiarios, riesgos derivados de ex-
propiaciones, incumplimiento de contrato por parte del Estado receptor de la inversién y riesgos
derivados de guerras o disturbios civiles.

18. El Convenio ICSID fue ratificado por el Congreso mediante la Resolucién Legislativa 26210 pu-
blicada el 10 de julio de 1993. Entré en vigencia el 8 de setiembre de 1993.

19. Es importante destacar que las disposiciones del Decreto Legislativo N° 708 fueron incorpo-
radas luego en el Texto Unico Ordenado de la Ley General de Mineria, aprobado por el Decreto
Supremo 014-92-EM.

20. Estos programas deberan ser previamente aprobados por la Direccién General de Mineria
del Ministerio de Energia y Minas.



El fomento de la inversién privada 349

incidan en su produccién, sea que ésta se exporte o que, sujeta a cotizacién interna-
cional, se venda en el pais; la posibilidad de que las inversiones que los titulares de
actividad minera efecttien en obras de infraestructura de servicio publico sean dedu-
cidas de su renta imponible, siempre que dichas obras sean calificadas como tales por
el sector al que corresponda la inversién®; no constituye base imponible de los tribu-
tos a cargo del titular de actividad minera, las inversiones que éstos realicen en infra-
estructura de servicios publicos, ni aquellos activos destinados a satisfacer las obliga-
ciones de vivienda y bienestar de sus trabajadores, que son impuestos por la ley; no
discriminacién en materia cambiaria, en lo referente a regulacién, tipo de cambio u
otras medidas de politica econémica; libre remesa de utilidades, dividendos, recursos
financieros y libre disposicién de moneda extranjera en general; libre comercializa-
cién de la produccién, interna o externa; simplificacién administrativa para la celeri-
dad procesal; la no aplicacién de un trato discriminatorio respecto a otros sectores
de la actividad econémica.

Mediante la suscripcién de los Contratos de Garantias y Medidas de Promocién
a la Inversién con el Estado, éste garantiza contractualmente a las empresas que
desarrollen actividad minera la estabilidad de los beneficios antes indicados. Existen
dos tipos de contratos que se diferencian entre si en funcién de los montos de inver-
sién minima exigidos y la vigencia de la estabilidad garantizada®.

La Ley de Promocién de Inversiones en el Sector Eléctrico, promulgada por
Decreto Legislativo 693, dispuso que mediante un régimen de concesiones los inver-
sionistas podrian desarrollar actividades eléctricas. Asimismo, establecié una serie de
garantias que debian ser incluidas en los contratos de concesién, entre ellas: fraccio-
namiento arancelario; libre comercializacién de la energia sujeta al pago de peaje;
periodo de depreciacién de la inversién no mayor del periodo de concesién; tarifa
garantizada; estabilidad tributaria; la afectacién de tinicamente la renta distribuida en
efectivo por los titulares de la actividad eléctrica; libre remesa de utilidades, dividen-

21. De acuerdo con el Reglamento de las Garantias y Medidas de Promocién a la Inversién en la
Actividad Minera, aprobado por el Decreto Supremo N° 024-93-EM, se considera obras e inversio-
nes que constituyen servicios publicos, aquellas que puedan ser utilizadas por la colectividad organi-
zada. La deduccién de la renta imponible de estas inversiones sélo procede en la proporcién desti-
nada a brindar el servicio publico.

22. En el primer tipo de contrato, cuya vigencia es de diez afios, se exige una produccién mi-
nima que exceda 350 TM/dia y hasta 5,000 TM/dia (para empresas nuevas), o que se incremente la
capacidad productiva en un 100% y hasta 5,000 TM/dia (para empresas existentes). Estan facultadas
a celebrar estos contratos las empresas que realicen una inversién minima de US$2,000,000.

En el segundo tipo de contrato cuya vigencia es de quince afios, se exige una produccién mini-
ma inicial de 5,000 TM/dia, o que se alcance una produccién de 5,000 TM/d{a tras el incremento.
Las nuevas empresas mineras que realicen una inversién minima de US$20,000,000 y las empresas
mineras existentes que ejecuten una inversién de US$50,000,000 podran celebrar este tipo de

contratos.
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dos, recursos financieros y libre disponibilidad de moneda extranjera en general; no
discriminacién en materia cambiaria; aplicacién de un tratamiento no menos favora-
ble que el de otros sectores econémicos.

La vigente Ley de Concesiones Eléctricas, aprobada por Decreto Ley 25844,
deroga la Ley de Promocién de Inversiones en el Sector Eléctrico y establece, como
unica medida especial de promocién para este sector, la posibilidad de fraccionar
hasta en 36 mensualidades los derechos Ad Valorem CIF que graven la importacién
de bienes de capital para nuevos proyectos. Por lo demds, dispone que son aplicables
a los inversionistas de este sector las garantias de los regimenes generales previstos
en los Decretos Legislativos 662, 668 y 757.

La Ley Organica de Hidrocarburos, aprobada por Ley 26221, consagra el prin-
cipio de libre competencia en el sector y establece que los precios de los combusti-
bles se rigen por la oferta y demanda. Asimismo, otorga las siguientes medidas de
promocidn a los inversionistas que hayan celebrado Contratos de Licencia o de Servi-
cios para la exploracién o explotacién de hidrocarburos®: estabilidad de los regime-
nes cambiarios y tributarios aplicables en la fecha de vigencia de los respectivos
contratos de licencia o de servicios; libre disposicién del 100% de las divisas genera-
das por la exportaciéon de hidrocarburos; libre disposicién y derecho a convertir
libremente a divisas el 100% de la moneda nacional proveniente de la venta de hidro-
carburos al mercado nacional, asi como de la retribucién pagada en efectivo; el dere-
cho a mantener, controlar y operar cuentas bancarias en cualquier moneda, tanto en
el pais como en el extranjero y mantener y disponer libremente en el exterior de los
fondos de dichas cuentas, sin restriccion alguna; el derecho a disponer libremente,
distribuir, remesar o retener en el exterior, sin limitacién alguna, sus utilidades netas
anuales después de impuestos.

La Ley de Promocién de la Inversién Privada en Obras de Infraestructura y de
Servicios Publicos, aprobada por el Decreto Legislativo N° 758, faculta al Estado, en
cualquiera de sus niveles, a otorgar en concesién al sector privado, hasta por un
plazo maximo de sesenta afios, la construccién, reparacién o mantenimiento de obras
de infraestructura y de servicios publicos, a través de los procedimientos de Licita-
cion Publica Especial o de Concurso de Proyectos Integrales. A cambio, el concesiona-
rio tiene derecho a explotar la obra o servicio, y cobrar los precios o tarifas que se

fijen de comun acuerdo en el contrato. El objetivo de la norma es reconstruir y mo-

23. De acuerdo con lo dispuesto por la Ley Organica de Hidrocarburos, las actividades de ex-
ploracién y/o explotaciéon de hidrocarburos se realizan bajo las siguientes formas contractuales:
contratos de licencia, por los cuales se obtiene la autorizacién de explorar y explotar hidrocarburos
en el 4rea del respectivo contrato, asi como la adquisicién de la propiedad de los hidrocarburos
extraidos, donde el contratista debe pagar una regalia al Estado peruano; y, contratos de servicios,
por los cuales se ejerce el derecho de llevar a cabo actividades de exploracién y/o explotacién de
hidrocarburos; el contratista recibe una retribucién en funcién de su produccién.
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dernizar la maltratada infraestructura fisica del pais y construir la nueva infraestruc-
tura que permita el desarrollo eficiente de las actividades que se realizan en los dis-
tintos sectores econdémicos®. La ley encargé a la COPRI la identificacién de los
proyectos e infraestructura que podia ser otorgada en concesién al sector privado.

A pesar de las bondades del sistema de concesiones, su aplicacién practica fue
escasa durante los primeros cinco afios de vigencia de la norma por varias razones: la
COPRI estaba inmersa en el proceso de privatizacién de las empresas del Estado,
razén por la cual no cumplié con el mandato legal; las entidades del Estado no
llegaban a entender el funcionamiento del sistema, pues trataban de equipararlo al
contrato de obra publica tradicional que responde a criterios y principios rigidos
ajenos a este sistema; en el nivel del gobierno central, no existia una entidad o de-
pendencia que promoviera y liderara su aplicacién; y, finalmente, el sector privado
exigia al gobierno beneficios adicionales de naturaleza tributaria. Las primeras apli-
caciones practicas del sistema las encontramos en las concesiones para obras de
infraestructura otorgadas por las municipalidades distritales, pero en el nivel del
gobierno central apenas se conocen algunas obras otorgadas en concesién®. Poste-
riormente, mediante el Decreto Legislativo 839, se modificé la Ley de Promocién de
la Inversién Privada en Obras de Infraestructura y de Servicios Publicos, y se encargd
a PROMCEPRI liderar y llevar adelante el sistema de concesiones. Esta norma reduce
significativamente las facultades de las municipalidades en esta materia y establece
importantes medidas de promocién de carécter tributario requeridas para el desarro-
llo de estas actividades.

Para garantizar la aplicacién de las medidas de promocién a la inversién priva-
da dictadas por el gobierno, se requeria crear, adicionalmente, un sélido marco legal
para la proteccién de los derechos de propiedad intelectual y la defensa de la compe-
tencia. En este esfuerzo, se promulgé la Ley de Proteccién al Consumidor, Decreto
Legislativo 716, que se aplica a todas las personas naturales o juridicas, de derecho
publico o privado, que se dediquen a la produccién o comercializacién de bienes o a
la prestacion de servicios en el pais. Se garantiza a los consumidores los siguientes
derechos: recibir de los proveedores toda la informacién relevante para tomar una
decisién adecuada; un trato equitativo y justo en las operaciones que realicen; ser

indemnizados por los dafios y perjuicios que sufran como consecuencia de haber sido

24. Una de las novedades mds importantes de la norma era que el sector privado podia presen-
tar iniciativas al Estado que identificaran el proyecto por realizar, en el que se sefialaba sus linea-
mientos generales y su factibilidad técnica y econémica. El Estado otorgaba al autor de la iniciativa
un premio en el puntaje final obtenido por su oferta, 5% en el caso de Concurso de Proyectos
Integrales y 3% en caso de Licitacién Publica Especial. Lamentablemente, el Decreto Legislativo 839
sustituy6 el sistema de iniciativas por simples sugerencias que pueden presentar las empresas a
PROMCEPRI, que no obligan a esta entidad ni reciben premio alguno en el puntaje final.

25. Una de estas obras es la concesién de la Carretera llo-Matarani otorgada por el Ministerio
de Transportes, Comunicaciones, Vivienda y Construccién.
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mal informados, engafiados o por la utilizacién o consumo de productos defectuosos
o peligrosos; y ser escuchados de manera individual o colectiva para defender sus
intereses. Las entidades encargadas de velar por la proteccién de estos derechos
eran, en primera instancia, las municipalidades distritales® y, en dltima instancia
administrativa, el Ministerio de Industria, Turismo, Integracién y Negociaciones Co-
merciales Internacionales.

La Ley de Publicidad, Decreto Legislativo 691, establece las reglas basicas sobre
la forma, el contenido y la oportunidad de los avisos publicitarios®. La publicidad
debe cumplir con los principios de veracidad y lealtad. Se admite la publicidad com-
parativa siempre que sea veraz, especifica, objetiva y no denigre a los competidores.
Para denunciar la violacién de estas reglas en materia de publicidad, los interesados
debian acudir al Consejo Nacional de Supervisién de Publicidad.

Una de las normas de mayor trascendencia en el ambito de la defensa del
mercado es la Ley contra las Pricticas Monopélicas, Controlistas y Restrictivas de la
Libre Competencia, Decreto Legislativo 701. En un principio, se encargé a la deno-
minada Comisién Multisectorial de Libre Competencia la defensa de tales principios.

Esta norma, si bien no sanciona per se las posiciones monopdlicas, tipifica
expresamente diversas situaciones que considera como un abuso de posicién de
dominio en el mercado®® tales como: la negativa injustificada de satisfacer las deman-
das de compra o adquisicién, o las ofertas de venta o prestacién de productos o
servicios; la aplicaciéon en las relaciones comerciales de condiciones desiguales para
prestaciones equivalentes, que coloquen a unos competidores en situacién desventa-
josa frente a otros; la subordinacién de la celebracién de contratos a la aceptacién de
prestaciones suplementarias que, por su naturaleza o con arreglo a la costumbre
mercantil, no guarden relacién con el objeto de tales contratos; y otros casos de
efecto equivalente.

Asimismo, se califican como practicas restrictivas de la libre competencia a las

siguientes: la fijacion concertada entre competidores de forma directa o indirecta, de

26. Tratdndose de establecimientos comerciales, las denuncias se interponian ante la municipa-
lidad distrital en cuya jurisdiccién estaba ubicado el establecimiento, mientras que, tratandose de
productores y fabricantes, se interponia ante la municipalidad distrital en cuya jurisdiccién se
encontraba ubicada la planta industrial.

27. De acuerdo con la norma, los avisos publicitarios deben entenderse en su sentido mas am-
plio, pues comprenden inclusive la publicidad en envases, etiquetas, material de punto de venta y
promociones propias de los medios de comunicacién.

28. Se entiende por una posicién de dominio en el mercado, cuando una o varias empresas
pueden actuar de manera independiente con prescindencia de sus competidores, compradores,
clientes o proveedores, debido a factores tales como la participacién significativa de las empresas en
los mercados respectivos, las caracteristicas de la oferta y la demanda de los bienes o servicios, el
desarrollo tecnolégico o servicios involucrados, el acceso de competidores a fuentes de financiamien-
to y suministro, asi como a redes de distribucién.
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precios o de otras condiciones comerciales o de servicio; el reparto del mercado o de
las fuentes de aprovisionamiento; el reparto de las cuotas de produccién; la concerta-
cién de la calidad de los productos, cuando no corresponda a normas técnicas nacio-
nales o internacionales y afecte negativamente al consumidor; la aplicacién en las
relaciones comerciales de condiciones desiguales para prestaciones equivalentes, que
coloquen a unos competidores en situacién desventajosa frente a otros; la subordina-
cién de la celebracién de contratos a la aceptacién de prestaciones suplementarias
que, por su naturaleza o con arreglo a la costumbre mercantil, no guarden relacién
con el objeto de tales contratos; la negativa concertada o injustificada de satisfacer las
demandas de compra o adquisicién, o las ofertas de venta o prestacién, de productos
o servicios; la limitacién o el control concertados de la produccién, la distribucién, el
desarrollo técnico o las inversiones; el establecimiento, la concertacién o la coordina-
cién de las ofertas o de la abstencién de presentar ofertas en las licitaciones, los
concursos, los remates o las subastas publicas; y otros casos de efecto equivalente.

El Decreto Ley 26017 que aprobé la anterior Ley General de Propiedad Inte-
lectual cred el marco legal de proteccién de las creaciones, de los derechos sobre
signos distintivos y comerciales, tales como marcas, lemas y nombres comerciales.
Asimismo, consagré el principio de prelacién en el derecho de la propiedad inte-
lectual y creé diversos registros especiales, como el Registro de Patentes de Inven-
cién, el Registro de Patentes de Modelo de Utilidad, el Registro de Disefios Indus-
triales, el Registro de Marcas de Productos y de Servicios, el Registro de Marcas
Colectivas y de Garantia, el Registro de Nombres Comerciales, el Registro de Le-
mas Comerciales y el Registro de Denominacién de Origen. lgualmente, establecié
las pautas aplicables para el procedimiento de reconocimiento e inscripcién de las
distintas manifestaciones de la propiedad industrial.

Esa norma fue derogada por el Decreto Legislativo N° 823 que aprueba la
nueva Ley de Propiedad Industrial, la cual unifica en un solo cuerpo legal las estipu-
laciones contenidas en la Decisién 344 de la Comisién del Acuerdo de Cartagena y en
el Convenio de Paris para la Proteccién de la Propiedad Industrial®.

La Ley de Represion contra la Competencia Desleal, Decreto Ley 26122, tiene
como propdsito evitar, desalentar y sancionar los actos de competencia desleal que se
lleven a cabo en las actividades econémicas. Se aplica a todas las personas naturales
o juridicas, de derecho ptiblico o privado, que realicen una actividad econémica®. La
norma considera acto de competencia desleal toda conducta contraria a la buena fe
comercial y al normal desenvolvimiento de las actividades econdmicas (cldusula gene-
ral); y califica como desleales a los actos destinados a crear confusién, engafiar, indu-

cir a error, reproducir, imitar, denigrar o desacreditar la actividad, productos, presta-

29. Aprobado en 1994 por Resolucién Legislativa No. 26375.
30. Se encuentran también incluidas las asociaciones sin fines de lucro, las sociedades de hecho,

los gremios, las organizaciones no gubernamentales (ONG's), entre otras.
g g g
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ciones o establecimientos ajenos, las comparaciones inapropiadas, la violacién de
secretos de produccién o de comercio, el aprovechamiento indebido de la reputacién
ajena y, en general, cualquier acto que por su naturaleza o finalidad pueda conside-
rarse analogo o asimilable a las modalidades anteriores.

Si bien la promulgacién de estas tltimas cinco leyes puso en evidencia el inte-
rés del gobierno por garantizar la defensa de la competencia y la proteccién de la
propiedad intelectual, se traté de un esfuerzo débil e incompleto, debido a que las
entidades encargadas de velar por tales derechos y principios continuaban aisladas,
dispersas y las acciones que llevaban a cabo en este &mbito eran poco efectivas.

Consciente de esta debilidad, mediante el Decreto Ley 25868, el gobierno
cred el Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la
Propiedad Intelectual (INDECOPI), cuya finalidad es la aplicacién de las normas
legales destinadas a proteger: i) el mercado de las practicas monopélicas que resul-
ten controlistas y restrictivas de la competencia en la produccién y comercializa-
cién de bienes y en la prestaciéon de servicios, asi como de las practicas que gene-
ren competencia desleal, y de aquellas que afecten a los agentes del mercado y a
los consumidores; ii) los derechos de propiedad intelectual en todas sus manifesta-
ciones; y iii) la calidad de los productos. Para el cumplimiento de sus fines, se
faculta al INDECOPI a crear comisiones especializadas. En la actualidad, el INDE-
COPI cuenta con las siguientes comisiones: Comisién de Libre Competencia, Comi-
sién de Fiscalizacién de Dumping y Subsidios, Comisién de Proteccién al Consu-
midor, Comisién de Represién de la Competencia Desleal, Comisién de Reglamen-
tos Técnicos y Comerciales, Comisién de Salida del Mercado y Comisién de Rees-
tructuracién Patrimonial.

3 El régimen econdmico de la Constitucidn de 1993

Los principios fundamentales para la promocién de la inversién privada queda-
ron plasmados en el régimen econémico de la Constitucién de 1993 dictada por el
Congreso Constituyente Democratico. La Constitucién de 1993 se elaboré sobre la
base del proyecto alcanzado al Poder Ejecutivo por la Confederacién Nacional de
Instituciones Empresariales Privadas (CONFIEP), con la colaboracién de los distintos
gremios privados agrupados en esa entidad, representantes de los trabajadores y

. . . . . . 1
expertos constitucionalistas nacionales e internacionales®. Este proyecto constaba de

3l. En efecto, desde que se convocd a elecciones para el Congreso Constituyente Democratico,
la CONFIEP realizé una serie de actividades orientadas a recoger las principales inquietudes, aportes
y sugerencias sobre las reformas que era necesario introducir a la Constitucién de 1979, tanto del
sector empresarial como de expertos constitucionalistas nacionales e internacionales, Entre tales
actividades la CONFIEP realizé un Cénclave sobre las Propuestas Empresariales para la Reforma de
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76 articulos y tres disposiciones transitorias y sus caracteristicas principales fueron
las siguientes: i) reformas sustanciales con relacién a la Constitucién de 1979, con el
objeto de permitir que se generen las condiciones sociales que permitan a los inte-
grantes de la comunidad nacional alcanzar la mayor realizacién espiritual y material
posible; ii) principios basicos que deben regir las relaciones entre la sociedad y el
Estado, dejando a las leyes el desarrollo de los aspectos reglamentarios; y iii) rol
protagénico del sector privado en el desarrollo del pais y reforzamiento del rol promo-
tor del Estado, con la finalidad de incrementar los niveles de vida de la poblacién, la
productividad y la competitividad internacional de los productos nacionales.

Las reformas introducidas en la Constitucién de 1993 con relacién a la Constitu-
cién de 1979 permitieron establecer un marco normativo atractivo para la inversién
privada, nacional y extranjera. Las principales modificaciones fueron las siguientes: i) la
consagracién del principio de la libre iniciativa privada, el cual se ejerce en una econo-
mia social de mercado; ii) el rol promotor del Estado en el desarrollo del pais, princi-
palmente en las 4reas de promocién del empleo, salud, educacién, seguridad, servicios
publicos e infraestructura; iii) el reconocimiento del pluralismo econémico sustentado
en la coexistencia de diversas formas de propiedad y de empresa; iv) la redefinicién del
rol del Estado en la economia, de manera que sélo si es autorizado por ley expresa
puede realizar subsidiariamente actividad empresarial, por razén del alto interés publi-
co o de manifiesta conveniencia nacional®; v) la igualdad de trato legal para la activi-
dad empresarial publica o no publica®; vi) la incorporacién del principio de la libre
competencia en el mercado, encargandose al Estado combatir toda prictica que la limite

la Constitucién, una jornada del V1 Congreso Nacional de la Empresa Privada dedicada a las refor-
mas constitucionales, y una detallada encuesta que fue respondida por mas de cien empresarios que,
sumadas a las opiniones de los diversos gremios afiliados, sirvieron de base para delinear la posicién
del empresariado nacional. Cabe destacar que luego del amplio analisis efectuado por la CONFIEP,
se llegé al convencimiento que era necesario modificar sustancialmente la Constitucién de 1979,
puesto que contemplaba numerosas disposiciones inconvenientes para el desarrollo del pais, como
las que generaban falsas expectativas en la poblacién por ser de imposible cumplimiento, aquellas
otras que atentaban contra la economia de mercado y la libre iniciativa privada y las referidas a la
deficiente estructura del Estado que era necesario modificar para garantizar la continuidad del
sistema democratico y, de este modo, otorgar la debida seguridad juridica a los inversionistas.

32. Estas dos razones son lo suficientemente ambiguas y peligrosas para justificar la intervencién
del Estado en la economia, por motivos ajenos a los indicados. Un claro ejemplo de ello ha sido la
ampliacién de las operaciones de la empresa TANS de propiedad del Estado y administrada por la
Fuerza Aérea, con la finalidad que esta empresa, que se encuentra constituida desde 1963, pueda prestar
servicios de transporte aéreo comercial de pasajeros a nivel nacional, y de carga a nivel nacional e
internacional.

33. Veremos mas adelante como el Gobierno vulnera este importante principio de una forma
indirecta, a través de medidas como la paralizacién del proceso de privatizacién o la promocién de
algunas zonas del pais, como la amazonia, en la que finalmente sélo una empresa del Estado puede
gozar de los beneficios otorgados por la ley.
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y el abuso de posiciones dominantes o monopélicas; vii) la no intervencién del Estado
en la libertad de contratacién de los particulares; viii) la facultad del Estado de estable-
cer garantias y otorgar seguridades a los particulares mediante contratos-ley, los cuales
no pueden ser modificados legislativamente por el Estado; ix) la igualdad de trato para
la inversién nacional y extranjera; x) la facultad del Estado y deméas personas de derecho
publico de someter a arbitraje nacional o internacional las controversias derivadas de
sus relaciones contractuales con los particulares; xi) la libre tenencia y disposicién de
moneda extranjera; xii) la misién del Estado de defender el interés de los consumidores
y usuarios, garantizando el derecho a la informacién sobre los bienes y servicios que se
encuentran a su disposicién en el mercado; xiii) la inviolabilidad del derecho de propie-
dad, excepto por causa de seguridad nacional o necesidad publica declarada por ley y
previo pago en efectivo de indemnizacién justipreciada que incluya compensacién por el
eventual perjuicio; xiv) la igualdad entre los peruanos y extranjeros (personas naturales
o juridicas) respecto al derecho de propiedad; limitdndose el derecho de los extranjeros
a adquirir o poseer dentro de los 50 kilémetros de la frontera, por cualquier titulo,
recursos naturales, directa o indirectamente, individual o en sociedad, salvo el caso de
necesidad publica expresamente declarada por Decreto Supremo aprobado por el Con-
sejo de Ministros; xv) la intervencién excepcional del Estado en actividades econémicas,
a través de leyes que establezcan restricciones y prohibiciones de caracter temporal para
la adquisicién, posesién, explotacién y transferencia de determinados bienes; y xvi) la
posibilidad de otorgar en concesién al sector privado los bienes de uso ptblico para su
aprovechamiento econémico.

4. Resultados

41 Stock de inversién extranjera y pafses de destino™

El nuevo marco legal establecido para la inversién privada generé un incre-
mento significativo del flujo de inversiones al pais, que ha contribuido a la moder-
nizacién de la economia peruana y al logro de importantes tasas de crecimiento
del producto. Al 31 de diciembre de 1998, la Comisién Nacional de Inversiones y
Tecnologias Extranjeras (CONITE) tenia registrado un monto de inversién extran-
jera de US$7,829.48 millones, concentrada en ocho paises, entre los que destacan
Espafia, los Estados Unidos y el Reino Unido, que acumulan el 66.36% de dicha

inversion®.

34. Las cifras y los datos estadisticos sobre inversién extranjera han sido obtenidos del Boletin
sobre Inversién Extranjera de la Comisién Nacional de Inversiones y Tecnologias Extranjeras (CO-
NITE), Volumen 3, N° 12, de diciembre de 1998.

35. Ver los Anexos 1y 2.
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Espafia, que tiene una participacién de 30.54% (US$2,391.44 millones), ha
orientado sus inversiones principalmente al sector comunicaciones (83.79%), al
sector energia (8.44%) y al sector finanzas (6.71%).

La participacién de los Estados Unidos representa el 20.43% (US$1,599.46
millones) de la inversién total registrada, y sus inversiones se orientan a actividades
del sector mineria (32%), energia (30%), industria (14%) y comercio (7.5%).

Las inversiones provenientes del Reino Unido alcanzan el 15.38% (US$1,204.55
millones) de la inversién registrada, y estan destinadas principalmente a los sectores
minerfa (36.7%), finanzas (27.2%) e industria (17.2%).

4.2 Participacién sectorial de la inversién extranjera directa®

La distribucién sectorial de los flujos de inversién extranjera directa registrada
en los ultimos afios ha experimentado un significativo cambio, pues mientras que
entre 1985 y 1987 el sector industrial seguido de los sectores comercio y finanzas
concentraron la mayor proporcion de inversién extranjera, entre 1987-1992 el sector
minero fue el que acumulé mayor inversién. Asimismo, entre 1993-1998, los sectores
comunicaciones, energia, industria y mineria fueron los que canalizaron mayores
inversiones extranjeras. Estas tendencias reflejan las ventajas comparativas de la
economia peruana en el sector minero y el elevado nivel de inversiones que se reque-
ria efectuar en los sectores de telecomunicaciones y energia, debido al atraso en que
se encontraban luego de 20 afios de control estatal de estas actividades econémicas.

4.3 Comunicaciones

Al 31 de diciembre de 1998, la inversién extranjera directa en el sector de co-
municaciones asciendia a US$2,079.15 millones (26.56%), y las principales inversiones

eran las siguientes:

Inversionista Pais Empresa Receptora
Telefénica de Espana Esparia Telefénica del Pert
Bellsouth Peru Bvi Limited Reino Unido Tele2000

Corporacién Vicmar S.A. Panama Tele2000

Lehman Brothers Inc. EE.UU. Tele2000

Centennial Cayman Corp. EE.UU. CCC. Holding Perti SR.Ltda.
Mtel Latin American Inn. EE.UU. Skytel del Pert S.A.
International Wireless Reino Unido Protel S.A.

Prestacién de Servicios de Telec. S.A. Esparia Radiotrénica del Perti

36. Ver los Anexos 3, 4y 5.
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En el periodo 1993-1998, el sector comunicaciones ocupé un primer lugar en la
captacién de inversiéon como consecuencia de la privatizacién de la Cia. Peruana de
Teléfonos (CPT S.A.) y la Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL S.A.).
Esta inversiéon no sélo situd al sector como el principal receptor de la inversién sino
que revirtié la tendencia de los tltimos afios, en los cuales la inversién habia sido casi
nula.

4.4 Energia

Como resultado del proceso de privatizacién y del otorgamiento de concesio-
nes, el sector energético ha concentrado el 17.56% del monto de inversién extranjera
(US$1,374.78 millones), y las principales inversiones son las siguientes:

Inversionista Pais Empresa Receptora
Cia. Eléctrica Cono Sur Panama Generandes Perti SA.
Dominion Energy Inc. EEUU. Inversiones Dominion Peru SA.
Ontario-Quinta AV.V. Paises Bajos Edelsur SA.
EP. Edegel Inc. EEUU. Entergy Power Peru SA.
Aguaytia Energy Llc. EEUU. Aguaytia Energy del Peru SRLtda.
Endesa Desarrollo SA. Espafia Generalima
Tractebel SA. Bélgica Energia del Sur SA. (Enersur)
Enersis SA. Chile Inversiones Distrilima SA.
Endesa SA. Espafia Inversiones Distrilima SA.
Endesa Desarrollo SA. — Endesar Espafia Eléctrica Cabo Blanco

4.5 Mineria

La mineria ha captado un significativo flujo de inversiones principalmente por
la venta y la concesién de grandes depésitos mineros. Al 31 de diciembre de 1998
presentaba un total de inversién de US$1,355.16 millones (17.31% de la inversién
extranjera directa), y las principales inversiones eran las siguientes:

Inversionista Pais Empresa Receptora
Southern Peru Limited EE.UU. Southern Peru
Global BHP Cooper Ltd. Reino Unido BHP Tintaya S.A.
Shougang Corporation China Hougan Hierro Pert SA.
BHP Copper Inc. EE.UL. BHP Tintaya S.A.
Ral Cayman Inc. Reino Unido Cia. Minera Antamina S.A.
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Noranda Antamina Canada Cia. Minera Antamina S.A.

Cominco Ltd. Canada Sociedad Minera Refineria de Zinc de Caja-
marquilla y Cominco SR.L.

Cambior International Inc. Reino Unido Sociedad Minera La Granja

Las oportunidades de inversién en la exploracién y explotacién minera son gran-
des, ya que a la fecha sélo el 12% de los recursos minerales del pais han sido explotados;
el nivel de explotacién de los recursos minerales no concuerda con la importancia de
sus reservas (16% de las reservas mundiales de plata, 15% de cobre y 7% de zinc), por lo
que se constituye en un sector atractivo para inversionistas tanto nacionales como
extranjeros.

Hasta el 2007 se proyectan inversiones aproximadas por US$10,000 millones.
En los préximos afios, el desarrollo del proyecto de Antamina (cobre y zinc) en el
departamento de Ancash generard una inversién aproximada de US$1,929 millones,
destinados al desarrollo de un proyecto integral que incluye una planta concentrado-
ra de éxidos, vias de comunicacién y puerto de embarque.

En el sur del pais, el consorcio chileno Mantos Blancos est4 invirtiendo en el
desarrollo cuprifero de Quellaveco en Moquegua, la cual entraria en produccién en el
2003 y demandaria inversiones por mas de US$500 millones.

4.6 Inversiones futuras®’

Con relacién a las inversiones futuras de mediano y largo plazo, el monto
estimado es de US$14,131.35 millones, y es el sector minero el que concentra los ma-
yores flujos de inversién proyectada.

Son importantes los compromisos de inversién del Consorcio formado por Rio
Algom Ltd., Noranda Inc. y Teck Corporation de Canada en el proyecto de Antamina
por US$1,929 millones; Cambior Inc. de Canada por US$2,300 millones; Southern
Peru Copper Corporation por US$1,045 millones; Shell Occidental y otros de EE.UU
por US$768 millones; Cyprus Amax Minerals Co. Por US$683.30 millones; Cia. Ma-
nufacturera de Papeles y Cartones y Empresa Minera de Mantos Blancos S.A., ambas
de Chile, por US$600 millones y US$526 millones, respectivamente; Panworld Mine-
rals Int. de los EE.UU por US$450 millones; Grupo Repsol de Espafia y BHP (Austra-
lia) por US$369 millones cada uno; Cominco/Marubeni de Canadé/Japén, Pert Power
Holding de los EE.UU y Doe Run Mining de Reino Unido por US$300 millones; entre

otras.

37. Ver el Anexo 6.
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4.7 Inversiones de bolsa®®

A fines de diciembre de 1998, la valorizacién de las tenencias de inversionistas
extranjeros registradas en la Caja de Valores y Liquidaciones (CAVALI) fue de
US$2,638.50 millones, que correspondié a 4,784 cuentas inscritas.

Los inversionistas procedentes de los Estados Unidos son los que mantienen
mayores posiciones en el mercado peruano: a diciembre de 1998 registraron tenen-
cias valorizadas en US$1,724.18 millones, lo que representa el 65.35% del total de
inversién extranjera en la Bolsa de Valores de Lima; los capitales ingleses, representa-
ron el 17.66%, pues mantuvieron tenencias valorizadas en US$465.95 millones; mien-
tras que los capitales chilenos registraron tenencias por US$128.51 millones.

Las acciones mas solicitadas por los inversionistas fueron Telefénica del Peru
S.A., Compaiifa de Minas Buenaventura S.A., Interbank, Cementos Lima S.A., Banco
Sur S.A., entre otras.

4.8 Convenios de estabilidad juridica

Al 31 de diciembre de 1998 se formaron 247 Convenios de Estabilidad Juridica,
cuyo monto comprometido es de US$5,614.47 millones.

5. Retrocesos en el proceso de reformas

Luego de ocho afios de reformas, el gobierno dicté algunas medidas que supo-
nen un claro retroceso en ese proceso y desnaturalizan los principios basicos sobre
los cuales descansa el régimen econémico, como son la libre iniciativa privada y el rol
subsidiario del Estado en la actividad empresarial. A continuacién nos referimos a

algunos de ellos.
51  La violacién del principio de jerarquia normativa

El texto original de la Ley General de Telecomunicaciones aprobado por el
Decreto Ley 19020 disponia que los extranjeros no podian ser propietarios de medios
de comunicacién social. No obstante, tanto la Ley de Promocién a la Inversién Ex-
tranjera como la Ley Marco para el Crecimiento de la Inversién Privada establecen el
libre acceso de la inversién extranjera a cualquier sector de la actividad econémica,
entre ellos el sector de telecomunicaciones. lgualmente, se dicté una serie de modifi-

caciones a la Ley General de Telecomunicaciones, y se encargé al Poder Ejecutivo la

38. Ver los Anexos 7 y 8.
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expedicién del Texto Unico Ordenado correspondiente. Mediante el Decreto Supre-
mo N° 013-93-TCC se aprobé el Texto Unico Ordenado de la Ley General de Teleco-
municaciones, el cual elimina la prohibicién contenida en la Ley original, en el enten-
dido que la misma habia sido derogada por la Ley Marco para el Crecimiento de la
Inversién Privada.

En este escenario, uno de los canales de television mas conocidos en el medio fue
transferido a una empresa mexicana, lo cual motivé la répida reaccién de los compe-
tidores nacionales a través de la interposicién de una accién popular ante el Poder
Judicial. La ejecutoria expedida por la Corte Suprema en este caso establecié que
mediante un Decreto Supremo -el N° 013-93-TCC- no se puede derogar una norma
contenida en una Ley -la Ley General de Telecomunicaciones- al no haber sido dero-
gada expresamente por una norma de la misma jerarquia. Esta ejecutoria suprema
fue duramente criticada por los especialistas del tema, quienes consideraron que la
derogacién de una ley no sélo es expresa sino también y, en la mayoria de los casos,
tacita. Estas dudas quedaron finalmente despejadas con la promulgacién de la Consti-
tucién de 1993, norma que zanjé definitivamente el problema al consagrar la igualdad
de trato entre la inversién nacional y la inversidn extranjera, de manera que ambas
pueden invertir en todos los sectores de la actividad econémica.

Desconociendo el principio constitucional antes indicado y otros derechos
constitucionales a los que nos referimos mds adelante, el gobierno, en el entendido
que la prohibicién de la Ley General de Telecomunicaciones continuaba vigente y por
consideraciones que exceden al ambito legal, despojé a un empresario de origen
extranjero nacionalizado peruano de la propiedad de un canal de televisién. El
vehiculo utilizado para ello fue el despojo de la nacionalidad peruana, de manera que,
al no poder ser los extranjeros propietarios de canales de televisién, se le privaba
igualmente de su propiedad.®* En este caso, se retinen dos serias violaciones consti-
tucionales: por un lado, la del principio de la igualdad de trato para la inversién
nacional y extranjera; y, por el otro, la del derecho a la nacionalidad y a la no discri-

. s 740
minacion.

39. La supuesta inexistencia del expediente de nacionalidad de este empresario sustentd la anu-
lacién de su titulo de nacionalidad, mediante una resolucién de la Direccién General de Naturaliza-
ciéon y Migraciones expedida después de mas de trece afios de vigencia ininterrumpida de dicho
titulo; no obstante la Ley de Normas Generales de Procedimientos Administrativos establecia que la
Administracién Publica sélo puede declarar la nulidad de sus actos dentro de los seis meses siguien-
tes a la fecha en que quedaron consentidos. Este plazo ha sido ampliado a tres afios por la Ley
26960.

40. Previamente al despojo de la nacionalidad de este empresario, el gobierno promulgé el Re-
glamento de la Ley de Nacionalidad, mediante el Decreto Supremo N° 004-97-IN, el cual modificaba
dicha ley en el sentido de que un extranjero nacionalizado puede ser privado de su nacionalidad
cuando, en opinién de las autoridades competentes, atente contra la seguridad nacional y afecte el

interés del Estado.
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Las violaciones constitucionales antes indicadas suponen un claro retroceso en
el proceso de reformas emprendidas por el gobierno en sus primeros ocho afios y
constituyen una mala sefial para los inversionistas extranjeros que confiaron en el
pais, en el programa econdémico y en la seguridad juridica.

5.2 El caso TANS

La Ley Marco para el Crecimiento de la Inversién Privada y la Constitucién de
1993 redefinen el rol del Estado en la economia y establecen que la actividad empre-
sarial del Estado tiene caracter exclusivamente subsidiario. Dentro de esta orienta-
cién, el gobierno llevé adelante un proceso de privatizacién de las empresas del Esta-
do, entre ellas AEROPERU, empresa estatal de derecho privado dedicada a las activi-
dades de transporte aéreo, nacional e internacional, de pasajeros, carga, correo y, en
general, a trabajos aerocomerciales, cualquiera sea su naturaleza. Sin embargo, tras
ocho afios de reformas, el gobierno ha dado claras sefiales de su intencién de parali-
zar el proceso de privatizacién en algunos sectores y ha repotenciado a TANS, em-
presa de propiedad del Estado dedicada precisamente a las mismas actividades que
realizaba la hoy privatizada AEROPERU, empresa que se encuentra en proceso de
reestructuracién patrimonial ante el INDECOPI.

Una situacién similar estd ocurriendo en el sector energético, en el cual el
Estado ha continuado realizando inversiones —con costos superiores a los estandares
internacionales- que podrian haber sido efectuadas por el sector privado. Asimismo,
la presencia de Petroperti en el mercado de hidrocarburos continta generando dis-
torsiones en este sector. La participacién del Estado en estas actividades genera una
competencia desleal con el sector privado, pues las empresas del Estado no estan
sujetas al escrutinio de sus accionistas con respecto al rendimiento de sus inversio-
nes, por lo cual pueden mantener politicas mas laxas de precios e inversiones. Des-
afortunadamente, al establecer precios que otorgan niveles de rentabilidad inferiores
a los requeridos por el nivel de riesgo asumido, la competencia desleal por parte de
las empresas del Estado desincentiva la inversién privada y, a la larga, perjudica a los
consumidores y usuarios de los servicios publicos.

Nuevamente, estamos ante violaciones de principios fundamentales consagrados
en la Constitucién, como son el rol subsidiario del Estado en la economia y la igual-

dad de trato para la actividad empresarial publica o no publica.
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Anexo No. 1

INVERSION EXTRANJERA SEGUN PAIS DE ORIGEN
A DICIEMBRE DE 1998
(Millones de US délares)

Pais Monto % Acumulado
Espania 2,391.44 30.54 30.54
EE.UU. 1,599.46 20.43 50.97
Reino Unido 1,204.55 15.38 66.36 1/
Panama 525.23 6.71 73.07
Paises Bajos 485.16 6.20 79.26 2/
Chile 302.21 3.86 83.12
Canadi 186.91 2.39 85.51
Suiza 186.44 2.38 87.89
Otros 948.05 121 100.00
Total Registrado por Conite 7,827.48 3/
Registro Pendiente 3,125.47 4/
Inversién Extranjera en Bolsa (Cavali) 2,638.50 5/
Inversiones Futuras 14,131.35 6/

1/ Seincluye a las dependencias Britanicas.

2/ Se incluye a las dependencias Holandesas.

3/ Cifras preliminares del stock de la inversién acumulada al 31 de diciembre de 1998.

4/ Inversién pendiente de registro ante CONITE.
Incluye, principalmente, las inversiones generadas como
Producto de la colocacién de ADR'S en el exterior.

5/ Valorizacién de las tenencias de inversionistas extranjeros (CAVALI).

6/ Monto estimado tomando como referencia, principalmente, compromisos de inversién en el sector
minero, hidrocarburos y comunicaciones.
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Anexo No. 2

STOCK DE INVERSION EXTRANJERA REGISTRADA
SEGUN SECTOR DE DESTINO
PERIODO: 1991 — 1998
CIFRAS PRELIMINARES AL 31/12/98
(Millones de US délares)

Sector 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Agricultura 4.2 4.82 4.82 4.82 7.66 7.2 7.70 24.35
Comercio 208.42 212.77 226.33 255.58 263.40 377.21 426.76 46414
Comunicaciones 0.01 0.01 0.12 2003.11 2,005.06 2,006.66 2,060.31 2079.15
Construccién 212 244 372 3.93 13.53 29.77 31.54 3156
Energia 0.56 3.21 343 364.82 853.42 748.63 1,281.08 1374.08
Finanzas 106.51 134.53 191.25 234.93 500.86 685.24 766.65 876.65
Industria 454.89 464.52 515.44 568.39 706.28 1034.8 1243.76 1243.76
Mineria 437.27 556.55 565.38 875.64 1,045.25 139.74 1,218.99 1355.16
Pesca 0.55 055 0.55 0.55 0.55 0.55 0.55 0.55
Petrdleo 58.83 58.85 58.95 59.03 60.84 94.46 103.59 103.63
Servicios 38.83 39.2 4149 4322 46.53 51.25 64.41 65.41
Silvicultura 124 124 124 124 124 124 124 124
Transporte 5.43 4.93 837 8.68 9.96 10.22 16.54 81.79
Turismo 10.26 12.4 12.42 18.63 25.64 36.64 36.64 4152
Vivienda 5.77 5.77 6.0 61 6.3 6.19 9.36 9.74
Total 1334.92 1,501.73 1,639.63 4,448.71 | 5564.34 6,229.81 726914 | 7,826.48
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Anexo No. 3

INVERSION EXTRANJERA SEGUN SECTOR DE DESTINO
A DICIEMBRE DE 1998
(Millones de US délares)

Sector Monto % Acumulado
Comunicaciones 2,079.15 26.56 26.56
Energia 1,374.78 17.56 441
Mineria 1,355.16 17.31 61.42
Industria 1,320.25 16.86 78.29
Finanzas 876.58 n.20 89.48
Comercio 464.14 5.93 95.41
Petréleo 103.63 1.32 96.73
Transporte 81.79 1.04 97.78
Otros 174.01 2.22 100.00
Total Registrado por CONITE 7,829.48 1/
Registro Pendiente 3,125.47 2/
Inversién Extranjera en Bolsa (Cavali) 2,638.50 3/
Inversiones Futuras 14,131.35 4/

1/ Cifras preliminares del stock de la inversién acumulada al 31 de diciembre de 1998.

2/ Inversién pendiente de registro ante CONITE. Incluye, principalmente, las inversiones generadas
como producto de la colocacién de ADR'S en el exterior.

3/ Valorizacién de las tenencias de inversionistas extranjeros (CAVALI) de inversién en el
sector minero, hidrocarburos y comunicaciones.

4/ Monto estimado tomando como referencia, principalmente, compromisos de inversién en el sector
minero, hidrocarburos y comunicaciones.
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Anexo No. 4

STOCK DE INVERSION EXTRANJERA REGISTRADA
SEGUN PAIS DE ORIGEN
PERIODO: 1991 - 1998 — CIFRAS PRELIMINARES AL 31/12-/98

Pais 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Alemania 27.52 3158 3245 34.88 3838 41 42.69 471
Arabia Saudita 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Argentina a4 479 4.93 856 n4 834 10117 10117
Australia 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 2.01 2,01 2,01
Austria 175 175 2.70 339 339 352 338 338
Bahren 25.00 25.00 25.00 25.00 25.00 25.00 25.00 25.00
Bélgica 5.40 034 034 0.34 034 0.34 2034 57.34
Bolivia 337 347 337 2.79 6.83 6.96 4.69 4.69
Brasil a7 47 574 6.49 191 2843 29.49 29.49
Bulgaria 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01
Canad4 53.67 3528 3529 35.54 106.92 13201 97.92 186.91
Checoslovaquia 015 015 015 015 015 015 015 015
Chile 046 um 39.12 183.49 213.35 275.21 296.2 302.21
China 0.02 18.08 18.08 18.08 12216 12216 12216 12216
Chipre 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 68.00 68.00
Colombia 0.07 0.61 3.03 37 19.83 26.29 2812 51.00
Corea 0.00 0.00 0.00 0.75 0.81 4.85 745 949
Costa Rica 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Cuba 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
Dinamarca 0.04 0.66 0.66 0.66 0.66 072 0.72 072
Ecuador 0.07 072 4.72 875 9.02 933 9.89 9.92
EEUU. 615.07 622.51 652.61 75312 871.22 1239.73 147228 1599.46
Egipto 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Espaia 484 4.89 4.92 2,060.25 2190.37 2,408.07 235744 2,39144
Finlandia 012 013 013 013 013 013 013 013
Francia 18.84 19.55 26.71 28.46 51.85 61.05 62.05 64.57
Haiti 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Honduras 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.22
India 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01
Israel 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07
Italia .36 25.4 2916 3097 33.09 33.01 33.02 33.02
Japén 37.87 37.79 37.96 39.65 4344 4207 4238 4435
Kuwait 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Liberia 0.65 0.75 075 0.75 075 0.75 075 0.75
Libia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Leichtensten 478 975 12.89 14.94 14.23 1423 17.56 12.76
Luxemburgo 19.09 19.09 19.09 19.09 16.05 16.05 16.06 22.23
México 012 0.01 038 048 120 919 1057 2637
Neutro 145 324 8.4 1.00 1231 15.37 16.69 7.0
Nicaragua 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Noruega 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Nueva Zelandia 0.00 0.00 0.00 0.00 3.00 3.00 350 3.50
Paises Bajos 54.82 36.99 4295 263.74 20878 351.44 488.29 48516
Panamé 147.05 16571 1748 196.12 200.32 23041 510.64 525.23
Portugal 014 014 014 014 014 016 016 016
Reino Unido 107.08 124.36 138.63 377.31 1,005.56 78017 1,026.18 1,204.55
Rumania 348 348 348 348 348 348 348 348
Suecia 3744 3744 37.66 37.62 4037 4323 4354 4354
Suiza 95.66 9532 96.9 10249 106.92 16.9 184.24 186.44
Trinidad Y Tobago 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
URSS. 019 019 019 019 019 019 019 019
Uruguay 2638 41.94 4633 48.41 48.00 7349 88.32 n2.4
Venezuela 651 840 10.87 872 854 9.02 10.26 10.67
Yugoslavia 0.00 0.20 0.2 0.20 020 0.20 020 0.20
Otros 14.25 15.94 1671 16.71 1671 16.71 2081 20.81
Total 1334.92 150173 1,639.63 4,44871 5,546.34 6,220.81 7,269.14 7,829.48

Anexo No. 5
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INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
SEGUN PAIS DE ORIGEN AL 31/12/98
(En millones de US délares)
Pais Pesca Petréleo Servicios | Silvicultura | Transporte | Turismo Vivienda Total
Espana 0.00 0.00 0.56 0.00 0.00 0.00 0.00 2,391.4
EE.ULL 0.22 63.88 28.70 124 50.44 2135 016 1599.46
Reino Unido 0.00 0.86 2.30 0.00 0.01 18.59 124 1,204.55
Panama 0.09 2.34 .57 0.00 7.23 1.00 419 525.23
Paises Bajos 0.00 018 1.06 0.00 015 0.00 0.00 485.16
Chile 0.00 0.00 6.05 0.00 0.01 0.00 0.01 302.21
Canad4 0.00 0.03 157 0.00 0.00 0.00 0.00 186.91
Suiza 0.00 0.01 2.47 0.00 1.05 0.05 2.29 186.44
China 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 12216
Uruguay 0.00 0.50 2.93 0.00 0.00 0.00 0.06 12.40
Argentina 0.00 3572 140 0.00 659 0.03 0.00 10117
Chipre 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 68.00
Francia 0.00 0.00 0.03 0.00 0.01 0.00 0.00 64.57
Bélgica 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.31 0.00 57.34
Colombia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 51.00
Alemania 0.00 0.00 0.02 0.00 0.08 0.00 0.00 471
Japon 025 0.00 0.00 0.00 120 0.00 0.00 44.5
Suecia 0.00 0.00 0.07 0.00 0.00 0.00 0.00 4354
Italia 0.00 0.00 4.68 0.00 0.00 018 0.76 33.02
Brasil 0.00 0.00 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 29.49
México 0.00 0.01 0.00 0.00 15.00 15.00 0.00 2637
Bahrein 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 25.00
Luxemburgo 0.00 0.00 0.23 0.00 0.00 0.00 0.00 2223
Neutro 0.00 0.00 0.60 0.00 0.00 0.00 103 171
Liechstenstein 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 12.76
Venezuela 0.00 0.00 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 10.67
Ecuador 0.00 010 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.92
Corea 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.49
Bolivia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 4.69
Nueva Zelanda 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.50
Rumania 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 348
Austria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.38
Australia 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 2,01
Liberia 0.00 0.00 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00 0.75
Dinamarca 0.00 0.00 0.03 0.00 0.00 0.00 0.00 0.72
Honduras 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.22
Yugoslavia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 020
URSS 0.00 0.00 019 0.00 0.00 0.00 0.00 019
Portugal 0.00 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 016
Checoslovaquia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.15
Finlandia 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.13
Israel 0.00 0.00 0.03 0.00 0.00 0.00 0.00 0.07
Cuba 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.06
India 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01
Bulgaria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01
Otros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 20.81
Total 0.55 103.63 65.04 124 8179 4152 9.74 7,829.48
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Anexo No. 6

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
SEGUN SECTOR DE DESTINO AL 31/12/98
(En Millones de US Dolares)

Pafs Agricultura| Comercio Cor!-mmca— Con.struc— Energia | Finanzas | Industria | Minerfa Pesca
ciones cién

Espafia 0.01 1.05 2,003.70 3.61 201.82 160.54 19.71 043 0.00
EE.UUL 0.93 120.54 13.61 045 481.00 8277 224.21 509.97 0.22
Reino Unido 233 12246 4123 114 37.20 32811 206.11 44222 0.00
Panama 014 2975 20.00 12.04 239.70 27.67 130.85 38.65 0.09
Paises Bajos 129 28.62 0.00 3.01 234.44 2147 192.60 234 0.00
Chile 0.01 33.42 0.01 0.0l 97.24 7219 55.57 37.69 0.00
Canad4 0.00 039 0.00 0.00 20.00 0.00 20.85 135.07 0.00
Suiza 0.00 26.69 0.00 0.00 0.00 7.28 131.42 1218 0.00
China 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 12213 0.00
Uruguay 0.00 7.35 052 0.00 242 40.80 57.49 033 0.00
Argentina 0.00 1015 0.00 0.00 0.00 0.00 47.27 0.00 0.00
Chipre 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 68.00 0.00 0.00
Francia 0.00 071 0.06 0.61 0.00 4775 354 .59 0.00
Bélgica 0.00 0.01 0.00 0.00 57.00 0.02 0.00 0.00 0.00
Colombia 16.65 043 0.00 0.00 0.00 0.00 33.91 0.00 0.00
Alemania 0.99 19.56 0.00 0.00 340 115 19.42 2.49 025
Japén 0.00 15.00 0.00 0.01 0.00 0.00 2174 5.95 0.00
Suecia 0.00 23.87 0.00 0.00 0.00 o 19.49 0.00 0.00
Italia 0.00 0.01 0.01 0.35 0.00 1018 5.21 .63 0.00
Brasil 0.00 032 0.00 2,62 0.00 872 16.26 153 0.00
México 0.00 091 0.00 4.00 0.00 0.00 3.93 2.51 0.00
Bahrein 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 25.00 0.00 0.00 0.00
Luxemburgo 0.00 854 0.00 0.00 0.00 024 13.22 0.00 0.00
Neutro 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 5.66 0.80 10.05 0.00
Liechstenstein 0.00 5.36 0.00 0.00 056 013 5.67 0.00 0.00
Venezuela 1.27 0.10 0.00 0.00 0.00 6.80 2.45 0.00 0.00
Ecuador 0.00 136 0.00 0.00 0.00 436 419 0.00 0.00
Corea 0.00 0.75 0.00 0.00 0.00 4.00 0.50 414 0.00
Bolivia 0.00 0.28 0.00 0.00 0.00 0.41 4.00 0.00 0.00
Nueva Zelanda 0.00 0.00 0.00 3.50 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rumania 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 125 223 0.00
Austria 0.00 321 0.00 0.00 0.00 017 0.00 0.00 0.00
Australia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 2.00 0.00
Liberia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.65 0.00 0.00
Dinamarca 0.69 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Honduras 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 022 0.00 0.00 0.00
Yugoslavia 0.00 0.00 0.00 0.20 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
URSS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Portugal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 014 0.00 0.00
Checoslovaquia 0.00 0.5 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Finlandia 0.00 on 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00
Israel 0.04 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Cuba 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
India 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.06 0.00 0.00
Bulgaria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Otros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 20.81 0.00 0.00 0.00
Total 24.35 46414 2,079.15 3156 1374.78 876.58 132025 1,355.15 0.55

Anexo No. 7
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INVERSIONES FUTURAS
(Millones de US$)

Inversionistas Monto

Acerco (Subsidiaria de G.S. Industria) EE.UU. 160.00
Adrian Resources y Skyline Gold Corporation Canada 1.90
Advantages Resources/Korea Petroleum Pev. EE.UU. / Korea 30.00
Andarco Petroleum Corp. EE.UU. 53.00
Arco Atlantic Richfield Co. EE.UU 48.00
Arkel Sugar Inc. , Sugler Guff EE.UU 70.00
Banco del Pichincha Ecuador 4.00
Bankers Trust EE.UU 21.20
Bellsouth EE.UU 100.00
BHP Australia 369.00
Billiton PLC Reino Unido 3.00
Bufete Industrial México 435.00
Cambior Inc. Canada 2,300.00
Cia. Manufacturera de Papeles y Cartones (CMPC) Chile 600.00
Cinemark EE.UU 18.00
Cintac S.A. Chile 3.00
Cochrane Investments Limited Reino Unido 7.00
Colgate Palmolive Company EE.UU. 2.00
Cominco/Marubeni Canada / Japén 300.00
Compaiifa Laarchmont Corporation Reino Unido 5.00
Compaiiia Pérez Compac / Repsol Argentina / Espana 74.00
Consorcio Cia. Barrett, Resources Corp y Advantage R. EE.UU. EE.UU. 149.00
Consorcio Rio Alcom Ltd. , Noranda Inc. , Teck Corp. Canada 1,929.00
Consorcio Pluspetrol Corea 92.00
Consorcio Shell - Mobil (Lote 75) Paises Bajos / EE.UU. 23.00
Constructora Andrade Gutierrez Brasil 30.00
Cyprus Amax Minerals Co. EE.UU. 683.30
Chevron Overseas EE.UU. 116.00
Daewoo Corporation Corea 100.00
Daihatsu Motor Japon 8.00
Disco Ahold International Holding N.V. Argentina 30.00
Doe Run Peru 11 Ratif. Reino Unido 300.00
Cominion Energy INC. EE.UU 40.00
Elektra Meéxico 20.00
Elf Gas Francia 20.00
Empresa Brahma Brasil 25.00
Empresa Minera de Mantos Blancos S.A. Chile 526.00
Endesa Espana 30.00
Enersur Bélgica 10.00
Entergy Power y Otros EE.UU. 130.00
Enterprise Oil Reino Unido 40.00
Enterprise Oil / Great Western EE.UU. 55.00
Eurocan Canada 9.00
Europa Tabaco Peru Italia 35.00
Firstcom 200 Al 2005, 30 En 99 EE.UU. 200.00
Laboratorios Genéricos Farmacetticos Colombia 1.20
Gitennes Explotation Canada 2.50

(continta)
(continuacién)

Inversionistas Monto

Global Environment Fund EE.UU. 14.00
Grupo Austria Duvaz Austria 25.00
Grupo Mexicano Ece Meéxico 2.00
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Grupo Morwell Bolivia-Panama 2.00
Grupo Pizarrefio Chile 17.00
Grupo Plaza Chile 65.00
Grupo Renco EE.UU. 125.00
Hydro Quebec International Canada 20.00
Hilton International Co. EE.UU. 10.00
Home Center Sodimac Chile 10.00
Inversiones en Tiendas por Departamentos Chile 4.00
Inversiones Padebest Limited Chile 4.00
IPAC Chile 12.00
Lucchetti Chile 24.00
Marina International Holdings (Sol Melia) Panama 3.93
Marubeni Japén 20.00
Mc Donald's EE.UU. 15.00
Messer Griesheim Alemania 18.00
Minas Pefioles S.A. de C.V. México 4.00
Minera San José (Subsidiaria de Lac Minerals de Canada) Chile 4.68
Minorco Reino Unido 2.23
Mitsui Mining & Smelting Japén 8.00
Mobil Oil EE.UU. 74.00
Mobil, Esso y EIf Aquitaince (Pozo 78) EE.UU. / Francia 68.00
Mota E Companhia Portugal 5.28
Motorola International Development Corporation EE.UU 3.14
Murphy EE.UU 43.00
Newmont Mining Corporation EE.UU 100.00
Newmont Gold Company EE.UU 1.50
Nextel International Peru Llc Islas Cayman 27.86
Oil Tanking Alemania 7.00
Occidental / Ranger Oil EE.UU. 32.40
Ocoiia Power Corp. Canada 186.00
Olimpyc Peru Inc. EE.UU. 35.00
Pan American Silver EE.UU. 3.00
Panworld Minerals Int. EE.UU. 450.00
Paraibuna de Metais/Brgm Brasil /Francia 12.00
Perez Companc Argentina 100.00
Peru Power Holding EE.UU. 300.00
Pet Products International EE.UU. 15.00
Petromneros EE.UU. 10.00
Petrotech EE.UU. 85.00
Phelps Dodge Reino Unido 88.00
Phillips Petroleum Ltd. EE.UU 46.50
Pluspetrol Argentina 86.00
Quintana Minerals EE.UU 42.00
Repadre International Corporation Canada 14.00
Repsol / Ampolex Espafia 1.00
Repsol /YPF Espana / Argentina 30.00
Repsol - Refineria La Pampilla Espafia 320.00
Repsol - Lote 35 Espana 8.00
Sapet Development Inc. China 46.72
Shell, Occidental y Otros EE.UU. 768.00

(contintia)
(continuacién)

Inversionistas Monto
Shougang Corp. China 200.00
Southern Peru Copper Corp. EE.UU. 1,045.00
Southwestern Gold Corporation Canada 1.50
Sunshine Orverseas Investment Reino Unido 2.00
The Coca Cola Export Corporation EE.UU. 104.00
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United International Holdings EE.UU. 16.00
YPF Argentina 45.00
YPF/Quintana Minerals Argentina / EE.UU. 55.00
Yungansknefegas Rusia 20.00
Yungansk/Petroandes Rusia 6.50

Total 14,131.35

Fuente: Copri y otras.

PARTICIPACION EXTRANJERA EN LA
NEGOCIACION EN BOLSA

Afio uss Mils.
1991 70
1992 360
1993 1,386
1994 2,871
1995 2,576
1996 5,263
1997 7,232
Dic-98 (*) 4,507
Enero 578
Febrero 483
Marzo 384
Abril 430
Mayo 430
Junio 368
Julio 332
Agosto 308
Septiembre 265
Octubre 300
Noviembre 313
Diciembre 317
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10. La flexibilizacion del mercado laboral
Jaime Saavedra

En el Pert, como en muchos otros paises latinoamericanos, se desarrollé du-
rante varias décadas un sistema muy complejo de regulacién en el mercado de traba-
jo que buscaba proteger al trabajador. La filosofia detras de este sistema se basaba en
la presuncién de que en las transacciones del mercado laboral el trabajador se encon-
traba en inferioridad juridica. En consecuencia, a través de multiples dispositivos, se
fue formando un cuerpo legal que regulaba el contrato individual, la terminacién del
contrato, y la negociacién colectiva.

La proteccién que esta legislacién implicaba para los trabajadores formales
se hizo inviable principalmente por la dramatica caida en la productividad, la
cual se agudizé hacia fines de los noventa. Los mecanismos de proteccién al
empleo y los beneficios sociales establecidos generaban costos que no podian ser
solventados por la mayor parte de empresas y trabajadores. Esto llevé a que
tales beneficios fueran percibidos por cada vez menos trabajadores y generaran
un creciente sector informal. Mas aun, las reformas econdmicas orientadas a
incrementar el rol del mercado como mecanismo de asignacién de recursos
hicieron inviable mantener el esquema de proteccién laboral existente. Varios
paises han iniciado procesos de flexibilizacién del mercado de trabajo, en parti-
cular Chile, Colombia y Argentina. En 1991, el Pert inicié un proceso de cambios
en la legislaciéon laboral y ha sido el pais de la regién que mas ha avanzado en
este proceso. Estos cambios tuvieron lugar en el contexto de uno de los proce-
sos de apertura comercial mas rapidos de la regién, de apertura a la inversién
directa extranjera, de reduccién del tamafio del sector publico, y de cambios
fundamentales en los precios relativos de la economia. Los cambios, sin embar-
go, se han dado con algunos retrocesos y con algunas inconsistencias.

En este capitulo se describen y analizan cambios en la legislacién laboral que
se observaron en el Perti entre 1991 y 1997, y se examinan algunos de sus efectos
sobre el mercado de trabajo. Las reformas permitieron una reduccién importante
en los costos de despido, principalmente debido a la abolicién de la estabilidad
laboral y su reemplazo por la proteccién contra el despido arbitrario, lo cual redu-
jo el nivel y la variabilidad de los costos en que se incurria por separar a un traba-
jador. La indemnizacién por despido arbitrario fue reducida inicialmente, aunque
hubo un retroceso importante en 1997. Se amplié la gama de contratos disponibles
al facilitarse el uso de contratos temporales, y establecerse contratos dirigidos a
jévenes con menores costos no salariales. En la negociacién colectiva se redujo el
rol del Estado como 4arbitro, se establecié la negociacién en el nivel de planta y se
permitié la formacién de mas de un sindicato por empresa. Se ordend la legisla-
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cién relativa a la Compensacién por Tiempo de Servicios y se establecié un vinculo
claro entre las aportaciones de un trabajador y la pensién por recibir, al estable-
cerse un sistema privado de pensiones basado en administradoras de fondos de
pensiones.

Es muy dificil evaluar el impacto de los cambios en la legislacién sobre el
mercado de trabajo, en particular si se considera el conjunto de reformas es-
tructurales que se observaron de manera simultanea con las reformas laborales.
Debe notarse que, a diferencia de otros paises en los que se ha constatado re-
ducciones absolutas en el nivel de empleo como consecuencia de la apertura
comercial, esto no se observé en el Perd. En este caso, el empleo privado crecié,
e inclusive el sector manufacturero —aquél donde usualmente se dan las mayores
pérdidas netas de empleo con una apertura comercial- mantuvo su participacién
en el empleo total. Asi, cabe preguntarse si este desempefio habria sido posible
si el mercado de trabajo no se hubiera flexibilizado. En particular, si no se hu-
biera contraido el costo del factor trabajo, como en realidad sucedié al eliminar-
se la estabilidad laboral y reducirse los pagos por concepto de indemnizacién. Es
muy probable que si se hubiera mantenido una legislacién rigida, dado el con-
texto de crecimiento observado entre 1993 y 1998, el crecimiento del empleo
asalariado habria sido menor, y una parte mayor de este crecimiento se habria
dado a través de mecanismo informales.

Sin embargo, los cambios legislativos también parecen haber contribuido a ace-
lerar la rotacién en el empleo y a una utilizacién masiva de contratos temporales —a
pesar de que los costos de despido de los contratos indefinidos disminuyeron noto-
riamente en los noventa—. Es posible que, luego de haber tenido una de las politicas
laborales mas restrictivas de América Latina, el lapso transcurrido desde las reformas
no haya sido suficiente como para modificar totalmente los patrones de demanda de
trabajo a la nueva estructura legal. El mantenimiento de costos laborales no salariales
relativamente elevados, en particular por el impuesto a la planilla -FONAVI-, no ha
permitido una reduccién de la participacién del empleo informal que hacia finales de
los noventa se encontraba todavia por encima del 50%.

En la segunda seccién se realiza una revisién general de las reformas laborales
llevadas a cabo a partir de 1991, y se describen detalladamente las reformas referentes
a los determinantes de los costos de despido, los contratos temporales y cambios en
la legislacién sobre seguridad social. En la tercera seccién se examinan los efectos de
estos cambios sobre los costos laborales no salariales. En la cuarta seccién se discuten
los efectos de los cambios legislativos sobre el mercado de trabajo, en particular,
sobre la evolucién del empleo formal, sobre la composicién del empleo, la sindicaliza-

cién y sobre la movilidad laboral. La seccién final incluye algunas reflexiones finales.
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1 Reformas laborales en los 90

Durante el periodo de sustitucién de importaciones de las décadas de los se-
senta y setenta, se desarrollé un sistema legal que ha sido catalogado como uno de
los cédigos mas restrictivos, proteccionistas y engorrosos de América Latina (OIT,
1994). Este cédigo era extremadamente complejo y comprendia una serie de decretos
yuxtapuestos que habian sufrido muchos cambios a lo largo del tiempo.

Entre 1991 y 1995 se dicté un conjunto de dispositivos que han flexibilizado
diversos aspectos de la legislacién laboral y que han llevado a que el Pert se en-
cuentre entre los paises con legislacién laboral mas flexible. Lora y Pagés (1997)
muestran que el Pery, junto con Argentina, es uno de los pocos paises de América
Latina donde se ha llevado a cabo una reforma laboral profunda, y que es el pais
que mas ha avanzado en materia de liberalizacién del mercado laboral. Lora y
Pagés (1997) construyeron un indice de flexibilidad del mercado de trabajo, to-
mando en cuenta los costos de despido, la posibilidad de utilizar contratos tempo-
rales, los costos no salariales y la flexibilidad en la determinacién de horarios. La
Figura No. 1 compara el indice en 1985 y 1995, de manera tal que los puntos que
se encuentran mas a la derecha representan a paises con un mayor grado de flexi-
bilidad en 1985, y los que se encuentran mas hacia arriba representan paises con
un mayor grado de flexibilidad en 1995. Adicionalmente, los puntos que se encuen-
tran sobre la linea discontinua representan paises donde ha existido poco o ningtin
cambio en la legislacién laboral. Sus resultados muestran que hacia 1995 los cam-
bios han llevado al Pert a tener legislaciones con grados de flexibilidad similares a
los de Chile -que reformé su mercado de trabajo en los ochenta- y Guatemala'.

1. Esta comparacién no incluye a los paises caribefios, cuyas legislaciones, en la mayor parte de
casos inspiradas en la legislacién inglesa, han sido siempre mucho mas flexibles que las observadas
en el resto del continente.
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Figura No. 1
INDICE DE FLEXIBILIDAD DEL MERCADO DE TRABAJO
PARA ALGUNOS PAISES DE AMERICA LATINA, 1985 Y 1995
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La Figura No. 2 muestra los principales hitos en la evolucién temporal del
proceso de desregulacién del mercado laboral. En 1991 se promulgé la Ley de
Fomento del Empleo, que facilité la utilizacién de un amplio conjunto de moda-
lidades contractuales temporales y de plazo determinado, y simplificé los proce-
dimientos administrativos. Ademads, se introdujeron contratos de bajos costos no
salariales para contratar trabajadores jévenes, y se permitié la creacién de
cooperativas de trabajadores y empresas de servicios que pudieran proveer de
trabajadores a las empresas, sin que estas tltimas tuvieran que hacerse cargo de
la provisiéon de los beneficios sociales y contribuciones de dichos trabajadores.
Asimismo, hubo varios cambios en la legislacion sobre negociacién colectiva. En

julio de 1992 se permitié la creacién de mas de un sindicato por empresa y se
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establecié que los trabajadores en huelga dejaban de recibir sus salarios hasta
que retornaran a sus labores. lgualmente, se introdujo mayor flexibilidad en las
negociaciones entre empresas y trabajadores acerca de las jornadas de trabajo
(horas al dia y dias a la semana). Por otra parte, en 1991, se modificé la legisla-
cién relativa a la Compensacién por Tiempo de Servicios (CTS), se establecié
que el fondo debe debia ser depositado semestralmente en una cuenta bancaria
que se abria especificamente para ese fin y estaba a nombre del empleado. Adi-
cionalmente, con la Ley de Fomento del Empleo se dio el primer paso para
eliminar la estabilidad laboral absoluta, y se redujeron los costos de despido al
establecer la indemnizacién por despido en un mes por afio trabajado (con un
tope maximo de 12 afios) en casos de despido injusto, sin la obligacién de repo-
ner al trabajador en su puesto de trabajo, con lo cual se eliminé la estabilidad
laboral, en el caso de los trabajadores nuevos. La estabilidad laboral recién fue
abolida con la Constitucién de 1993, y fue reemplazada por la proteccién contra
el despido arbitrario. Otra reforma importante fue la referida al empleo publico,
donde los incentivos a la renuncia voluntaria y otros mecanismos redujeron
considerablemente la planilla del gobierno. En lo que sigue de esta seccién se
describen en detalle las reformas referentes a los determinantes de los costos de
despido, los contratos temporales y cambios en la legislacién sobre seguridad
social.
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11 El costo de despido

El costo de despido forma parte del costo del factor trabajo. En la medida que
existen restricciones al despido, el trabajo pasa de ser un costo variable a ser un
costo fijo o cuasi-fijo. De otro lado, los costos de despido constituyen también meca-
nismos que protegen al trabajador de variaciones bruscas de su ingreso y bienestar
durante los periodos de desempleo. En el Pert, el costo de despido ha estado deter-
minado por la interaccién de diversos dispositivos: la indeminizacién por despido
arbitrario, las regulaciones sobre estabilidad laboral, y el periodo de prueba que
determinaba el momento a partir del cual el costo de despido se tornaba positivo
Asimismo, la posibilidad de recurrir a formas contractuales alternativas al contrato
permanente tienen un efecto sobre el costo laboral.

111 La estabilidad laboral

En 1970, el gobierno militar decreté la estabilidad laboral absoluta para todos
los trabajadores asalariados luego de tres meses de iniciados sus contratos. La estabi-
lidad laboral significé que luego del periodo de prueba el trabajador sélo podia ser
despedido por faltas graves o despido colectivo, y esto debia ser autorizado por las
autoridades laborales. La empresa debia demostrar que existia una causa justa para el
despido del trabajador, y era la autoridad administrativa de trabajo quien determina-
ba si éste procedia o no. En caso que la autoridad determinara que el despido era
injusto, la firma debia pagar todos los salarios devengados, y el trabajador podia
elegir entre la reposicién u obtener la indemnizacién correspondiente y liquidacién
de beneficios sociales. Asi, para lograr el despido efectivo del trabajador, la empresa
debia negociar con él mismo. En consecuencia, despedir a un trabajador implicaba,
ademds de la indemnizacién por despido, un proceso engorroso en que la empresa
terminaba pagando grandes sumas en costos legales o arreglos extrajudiciales.

En 1978, el Decreto Ley 22126 extendi6 el periodo de prueba de tres meses a
tres afios, lo cual redujo significativamente la importancia de la estabilidad laboral. Si
bien los trabajadores en periodo de prueba no eran, legalmente, trabajadores tempo-
rales, en la practica funcionaban como tales ya que el empleador podia despedirlos
sin costo alguno antes de cumplirse los tres afios de prueba. Asi, si bien estos traba-
jadores recibian todos los beneficios sociales de un trabajador permanente, podian
ser despedidos en cualquier momento con un pre-aviso de 90 dias.

En junio de 1986, el gobierno de Alan Garcia redujo nuevamente el periodo de
prueba a tres meses a través de la ley 24514 y una gran porcién de trabajadores
adquirieron subitamente la estabilidad laboral absoluta. La ley laboral promulgada en
junio de 1986 implicé un alto grado de rigidez durante el periodo 1986-1991. Los
trabajadores obtenian estabilidad laboral luego del tercer mes en el trabajo. Si el

despido de un trabajador no era justificado, éste tenia derecho a exigir la reposicién
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en su puesto de trabajo o el pago de la indemnizacién por despido. Esta indemniza-
cién por despido era equivalente a tres remuneraciones mensuales si el trabajador
tenfa entre tres meses y un afio, y pagos mucho mayores para duraciones mas eleva-
das. Como se vera mas adelante, éste fue el periodo en el que el monto de la indem-
nizacién se incrementaba de manera mas acelerada con la duracién del empleo. Por
ello, encontrar formas de evadir estas regulaciones fue un aspecto extremadamente
importante para las empresas. Una forma de hacerlo fue la de presionar por la crea-
cién del Programa Ocupacional de Emergencia (PROEM). Otra manera fue la de
despedir a los trabajadores pocos dias antes de que éstos completaran el periodo de
prueba de tres meses, y luego recontratarlos de manera sucesiva. También se recurrié
a métodos como que los trabajadores firmaran su renuncia “voluntaria” al inicio del
periodo de contrato. Asi, entre 1986 y 1991, la probabilidad de perder el trabajo antes
de los tres meses era elevada debido a la combinacién de un corto periodo de prueba
y costos de despido extremadamente altos una vez que se alcanzaba la estabilidad
laboral.

En 1991, las reformas a la legislacién laboral introdujeron varias modificaciones
que tenian como objetivo flexibilizar el mercado laboral y reducir los costos de despi-
do y contratacién. La intencién de los creadores del Decreto Ley 728 (Ley de Fomen-
to del Empleo) fue la de abolir la estabilidad laboral. Sin embargo, la estabilidad
laboral era un derecho establecido en la Constitucién de 1979, por lo que sélo pudo
ser eliminada parcialmente para aquellos trabajadores que fueran contratados des-
pués de la promulgacién de la ley. Asi, durante el periodo comprendido entre 1991 y
1995, coexistieron dos regimenes. Los trabajadores contratados antes de noviembre
de 1991 podian seguir exigiendo la reposicién o el pago de la indemnizacién, mientras
que los trabajadores contratados después de esa fecha debian esperar que el juez
aprobara la reposicién o la indemnizacién. Se mantuvo el periodo de prueba en tres
meses, pero se establecié una indemnizacién por despido igual a cero por los prime-
ros doce meses de trabajo. Esto hizo irrelevante el periodo de prueba, ya que el costo
de despido para trabajadores nuevos era cero durante todo el primer afio. En julio de
1995, la Ley 26513 reemplazé la estabilidad laboral por la proteccién contra el despi-
do arbitrario, con lo cual se eliminé la necesidad de reponer al trabajador y se posibi-

lité el simple pago de la indemnizacién en caso de despido injusto.
11.2 La indemnizacién por despido injustificado

Hasta 1991, el trabajador era, en la practica, el “duefio de su puesto de trabajo”.
Despedir a estos trabajadores era posible, aunque tremendamente engorroso y sélo a
costos muy elevados, que usualmente eran determinados por arreglos extrajudiciales
de manera individual con cada trabajador. Si bien en pocos casos se pagaba sélo lo
que la regla de indemnizacién determinaba, ésta constituia un elemento importante

del proceso de negociacién. La justificacion legal de una indemnizaciéon por despido
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arbitrario es que el trabajador necesita una compensacién por la pérdida de bienestar
que le causa perder su trabajo, tanto en términos emocionales como financieros.
Asimismo, debe fungir como un seguro de desempleo, y financiar el periodo de des-
empleo. La necesidad de un seguro ante la eventualidad de un episodio de este tipo
podria efectivamente justificar la existencia de una indemnizacién, pero no justifica
de ninguna manera una indemnizacién que crece con el tiempo en la empresa, como
la existente en el Perti. Por otro lado, se argumenta que este pago es una compensa-
cién a la inversién que hizo el trabajador para aprender habilidades especificas a la
firma. La indemnizacién incrementa el costo del factor trabajo a las empresas que
buscan reestructurarse para adaptarse a cambios en las condiciones econémicas y la
competencia. Si bien la indemnizacién tiene un componente de seguro de desempleo,
al darle forma de indemnizacién se estd dando un incentivo a que los trabajadores
conviertan las renuncias voluntarias en despidos.

La indemnizacién por despido fue introducida en noviembre de 1970 como un
valor fijo equivalente a tres remuneraciones mensuales. En 1978, la indemnizacién
por despido se elevé a doce remuneraciones para aquellos trabajadores con mas de
tres afios en el trabajo. Si el empleado era despedido sin notificacién antes de com-
pletar los tres afios en la empresa recibia sélo tres remuneraciones como indemniza-
cién. Desde 1986, la indemnizacién por despido fue establecida de acuerdo con una
regla que incrementaba la penalidad que la firma tenia que pagar para despedir
trabajadores con mayor duracién en el empleo. La indemnizacién por despido se fijé
en tres remuneraciones para aquellos trabajadores que tenfan entre tres meses y un
afio en la empresa, seis remuneraciones para aquellos que tenfan entre uno y tres
afos, y doce remuneraciones para aquéllos con mas de tres afios en la empresa. En
noviembre de 1991, la regla de indemnizacién por despido fue establecida en tres
remuneraciones para trabajadores que habian cumplido al menos un afio en el em-
pleo y hasta tres afios, y una remuneracién adicional por cada afio en el empleo con
un maximo de doce remuneraciones. Ademds, con el conjunto de reformas realizadas
ese afo, se ampliaron los causales de despido justificado para incluir la incapacidad
del trabajador. En 1995 la indemnizacién se establecié en una remuneracién mensual
por cada afio de antigiiedad en la empresa desde el inicio del contrato. Esta estructu-
ra del pago de indemnizacién redujo considerablemente los costos de despido con
relacién a la estructura escalonada anterior, a excepcién del primer afio, en que la
indemnizacién se incrementd de cero a un mes por afio o la parte proporcional para
duraciones menores. En noviembre de 1996, la regla de indemnizacién por despido
fue modificada. En lugar de recibir una remuneracién por cada afio en la empresa, el
empleado recibia una remuneracién y media®. El tope méximo de doce remuneracio-

nes permanecié inalterado.

2. El Decreto Legislativo 855 de noviembre de 1996 determiné una indemnizacién por despido

de media remuneracién por afio en la empresa, lo que redujo considerablemente el costo de despido
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Los distintos regimenes de estructura de indemnizacién se muestran en la Fi-
gura No. 3. Claramente, el régimen prevaleciente antes de 1991 era el mas costoso
para el empleador, debido a la estructura escalonada de la indemnizacién. Las medi-
das tomadas posteriormente durante el gobierno de Fujimori redujeron este costo,
aunque la decisién de elevar el pago de una remuneracién por afio a una y media
significé una reversién en el proceso de reduccién de los costos de despido.

Es importante notar que, como se mencionara anteriormente, el cambio en la re-
gla de indemnizacién vino acompafiado por cambios en la norma de estabilidad laboral,
por lo que el grado de utilizacién de este pago a lo largo del periodo de andlisis debe
haber variado considerablemente segun la legislacién vigente. Asi, hasta 1991, era éptimo
para los trabajadores -al menos como parte de una estrategia de negociacién- optar por
ser repuestos en el puesto de trabajo en lugar del pago por indemnizacién, lo que en la
practica convertia a la indemnizacién en la cota inferior del costo de despido. Entre 1991
y 1995, el juez tenia la facultad de determinar si procedia o no la reposicién de aquellos
trabajadores contratados en fechas posteriores a noviembre de 1991. Finalmente, en
1995, al abolirse la estabilidad laboral absoluta para todos los trabajadores, se eliminé la
posibilidad de que el juez o el trabajador exigieran la reposicién en el puesto de trabajo,
y sélo era procedente el pago de indemnizacién. A partir de ese momento la indemniza-
cién se constituye en el tnico costo de despido.

para los empleadores. Sin embargo, al dia siguiente de promulgada esta ley, se publicé una “fe de
erratas” en la que se especificaba que la indemnizacién por despido ascendia a una remuneracién y
media, y no a media remuneracién como se habfa indicado inicialmente.
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Figura No. 3

REGLAS DE INDEMNIZACION POR DESPIDO, 1986-1996
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Fuente: Saavedra y Maruyama (1998).

1.2 La compensacion por tiempo de servicios

La legislacién sobre Compensacién por Tiempo de Servicios se remonta a 1963.
El mecanismo consistia en que, semestralmente, el trabajador tenia derecho al equiva-
lente a medio salario. El monto que se iba acumulando en la empresa sélo podia ser
utilizado por el trabajador cuando el contrato de trabajo se extingufa. Los salarios
acumulados se ajustaban al valor del salario al momento de la disolucién del contra-
to. El problema era que bastaba con que la empresa hiciera una provisién en su
contabilidad para que, en caso de despido o renuncia, el trabajador pudiera acceder
al integro de su fondo. En la prictica, las empresas utilizaban estos recursos como
una fuente de financiamiento y, si es que un trabajador renunciaba, la empresa debia
buscar liquidez para hacer frente al pago del CTS. En caso de despido, este pago se
sumaba al de la indemnizacién cuando el despido fuera arbitrario o a la negociacién
a la que hubiera lugar si el trabajador eligia ser repuesto en su trabajo. En 1991, se
modificé la legislacién relativa a la CTS a través del D.L. 650. A partir de esa fecha, el
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fondo debe de ser depositado semestralmente en una cuenta que se abre especifica-
mente para ese fin en una institucién bancaria, y estd a nombre del empleado. El
trabajador puede acceder a ese fondo en caso de renuncia o despido, y es indepen-
diente del derecho del empleado a recibir una indemnizacién en caso de despido
arbitrario.

Este fondo, que luego de las reformas funciona como un seguro de desempleo,
se utiliza también en Brasil y en Colombia. En Perti y Brasil, el fondo se colecta en
caso de despido arbitrario, sumandose a la indemnizacién en el caso de despido sin
causa justa. En Colombia, en el primer caso se recibe el fondo y en el segundo, el
fondo debe ser incrementado en 40%. Si bien este fondo no es de libre disponibilidad
del trabajador®, desde el punto de vista del empleador, la CTS no constituye un costo
laboral no salarial. Esto depende de la tasa de descuento que asigne el trabajador a
este mecanismo de ahorro forzoso y al valor que otorgue el mismo a la disponibilidad
de fondo para la contingencia de desempleo. Si el trabajador es indiferente entre
recibir estos recursos como salario o en la forma de CTS, entonces para la empresa
esto no constituye un costo adicional. Ello se debe a que la empresa puede fijar el
salario anual que estd dispuesto a pagar y dividirlo entre 15 (11 meses trabajados mas
uno de vacaciones mas 2 meses de gratificacién mas un mes de CTS) con el fin de
determinar el salario mensual. En el extremo, la CTS se convierte en un costo laboral
adicional en la medida que el trabajador no valore en absoluto el disponer de un
mecanismo de seguro de desempleo o de ahorro, es decir, si tiene una tasa de des-
cuento infinita. Esto es mas probable cuando los salarios reales bajan.

1.3  Los contratos temporales (contratos sujetos a modalidad)

Los contratos temporales han sido utilizados como una medida para reducir
costos de despido y rigideces del mercado de trabajo. En muchos paises de Améri-
ca Latina existen contratos tempora]es, usualmente con restricciones al nimero de
afios por los que se pueden renovar. En Europa existen bajo condiciones muy
especificas. En general, en muchos paises existen contratos temporales, pero son
las regulaciones administrativas las que determinan si realmente son una alternativa
viable para los empresarios.

En el caso peruano, los contratos temporales fueron introducidos en 1970. La
utilizacién de este tipo de contratos quedé restringida a labores de naturaleza acci-
dental o temporal, tal como lo indicaba el Articulo N° 1 del Decreto Ley 18138 de
febrero de 1970: “En los centros de trabajo donde se realicen labores que por su
naturaleza sean permanentes o continuas, los contratos individuales a plazo fijo para

una obra determinada sélo podran celebrarse en los casos en que asi lo exija la natu-

3. El trabajador puede retirar hasta un 50% de su fondo con fines de consumo.
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raleza accidental o temporal del servicio que se va a prestar o de la obra que se va a
ejecutar”. Estos contratos temporales, que acarreaban todos los beneficios sociales
pero no estabilidad laboral, fueron utilizados de manera limitada, debido a que se
impusieron elevados costos y restricciones administrativas. Los contratos debian ser
aprobados por la Autoridad Administrativa de Trabajo, que debia verificar previa-
mente que se estuviesen usando los contratos para labores de naturaleza accidental o
temporal. Desde 1978, se permitieron contratos temporales para actividades de expor-
tacién no tradicional. En 1987 se establecié el Programa Ocupacional de Emergencia
(PROEM), que permitié la utilizacién de contratos temporales de entre 1y 24 meses,
y fue empleado principalmente por empresas grandes. Estos contratos no requerian
de la aprobacién de la Autoridad de Trabajo que sélo debia ser informada de los
mismos. Los contratos por promocién de exportaciones, el PROEM, y los contratos
modales, eran las formas de contratacién que utilizaron las empresas formales para
eludir las estrictas leyes de estabilidad laboral. Sin embargo, a fines de 1989 el
PROEM fue eliminado.

Las primeras reformas realizadas en esta area durante el primer gobierno de
Alberto Fujimori tuvieron como objetivo eliminar las restricciones burocraticas a la
utilizacién de contratos temporales. Con la R.M. 430-90-TR (02.09.90) se determind
que “el contrato de trabajo a plazo fijo o para obra determinada se considerara apro-
bado a la presentacién de la solicitud, sin perjuicio que la Autoridad Administrativa
de Trabajo, disponga la realizacién de una visita de inspeccién, cuando lo considere
conveniente”. Asi, sélo bastaba con la remisién de una copia del contrato para fines
de conocimiento y registro y el pago de la respectiva tasa.

Posteriormente, el Decreto Supremo 077-90-TR, de diciembre de 1990, am-
plié las modalidades de contratacién por tiempo determinado, y eliminé las res-
tricciones que imponia el D.L. 18138 para la utilizacién de contratos temporales.
Este decreto supremo presenté varias modalidades de contratacién a plazo fijo o
para obra determinada, ratificadas posteriormente con la Ley de Fomento del
Empleo de 1991. Asi, los nuevos contratos podian celebrarse cuando asi lo exija la
naturaleza temporal o accidental del servicio (u obra) que se iba a prestar (ejecu-
tar), excluyéndose los contratos intermitentes o de temporada que por su natura-
leza podian ser permanentes. Las modalidades de estos contratos eran las siguien-
tes:

- Temporales: por inicio de una nueva actividad, por necesidades del mercado, y
por reconversién empresarial.

- Accidentales: ocasional, de suplencia, y de emergencia.

- De obra o servicio: especifico, intermitente, y de temporada. Estos ultimos eran
los tinicos que no estaban incluidos en la ley de 1970.
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Con respecto a la duracién de los contratos, la antigua ley indicaba que los
contratos, salvo algunas excepciones, tenian una duracién maxima de un afio y que
podian ser renovados por un periodo igual. Ademds, podian celebrarse contratos
por plazos inferiores a un afio, pero que sumados no excedieran de dos afios,
utilizando para tales efectos la misma modalidad de contratacién. También podian
celebrarse en forma sucesiva, con el mismo trabajador, diversos contratos a plazo
fijo en funcién de las necesidades del centro de trabajo y que en conjunto no
superan la duracién maxima de dos afios. Por otro lado, a los contratos celebrados
bajo las modalidades de suplencia, especifico o intermitente no les resultaba apli-
cable la limitacién de dos afios antes referida. La Ley de Fomento del Empleo
establecié en tres afios el plazo maximo que en conjunto podia laborar un trabaja-
dor en las distintas modalidades. En julio de 1995, con la Ley 26513, se amplié
dicho plazo a cinco afios, pero sélo en algunos casos se modificaron los plazos
maximos de cada una de las distintas modalidades.

1.4  Sindicalizacién, negociacién colectiva y huelgas

En julio de 1992 se promulgé la Ley de Relaciones Colectivas de Trabajo (D.L.
25593), que modificd la legislacién en materia de regulacién de la sindicalizacién,
negociacién colectiva y el derecho de huelga. El D.L. 25593 permitié la creacién de
mas de un sindicato por empresa, gremio y actividad econémica, si es que cumplian
con ciertos requisitos. Asi, se terminé con el monopolio sindical que ejercian los
sindicatos tnicos que existian antes de la promulgacién de esta ley. Como consecuen-
cia de esta "liberalizacién” en la creacién de sindicatos, su poder de negociacién se
redujo.

Por otro lado, se disminuyeron las rigideces en el proceso de negociacién colec-
tiva y se limité la intervencién del Estado. De esta forma, se eliminaron los plazos
estrictos para la negociacién. También se establecié que el proceso de negociacién
colectiva y el logro de acuerdos estarfan bajo entera responsabilidad de las partes, y
se proporcionaron mecanismos como el trato directo, la conciliacién, la mediacién, el
arbitraje o la huelga como medios para llevar a cabo el proceso. En este sentido, el
rol del Ministerio de Trabajo se limité sustancialmente, ya que la conciliacién y me-
diacién podian ser realizadas por el MTPS o por cualquier otra persona acordada por
las partes. Asimismo, en el caso del arbitraje, el MTPS tampoco tiene necesariamente
que constituirse como arbitro. Una modificacién que ha tenido un impacto importan-
te es que el &rbitro no puede modificar las propuestas de las partes sino que tiene
que elegir entre una de las dos. Esto ha llevado a que se eviten exigencias extremas
por ambas partes y a que empleadores y sindicatos lleguen a un mayor ntiimero de
acuerdos por negociacién directa (Varillas, 1998).

Uno de los cambios mas importantes fue el traslado del ambito de negociacién
del nivel sectorial al nivel de la firma. Se establecié que la negociacién podia llevarse
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a cabo en el nivel de gremio, actividad o empresa y que, a falta de acuerdo, el mismo
tendria lugar en el nivel de empresa. Ademas, se establecié la caducidad de la nego-
ciacién colectiva. Asi, los acuerdos logrados tienen la duracién de un afio, y pueden
ser renovados o modificados cada afio, lo que permite que las relaciones entre los
trabajadores y el empleador se ajusten a la situacién corriente de la empresa. El
MTPS limité su rol al requerirse unicamente el registro del convenio colectivo. Asi, al
facilitarse la generacién de sindicatos en el nivel de empresa y reducirse las posibi-
lidades de formar sindicatos en el nivel de ocupaciones o sectores, se redujo la
capacidad de los sindicatos de influir de manera politica y se focalizé su capacidad de
negociacién en los temas estrictamente laborales.

Finalmente, en lo que se refiere a la huelga, el D.L. 25593 regula por primera
vez este derecho. Quizas el aspecto mds destacable sobre este tema sea la democrati-
zacién de la declaracién de huelga, ya que para poder ser llevada a cabo se requiere
el acuerdo de mas de la mitad de los trabajadores a través de una votacién universal,
individual, directa y secreta. Otro punto central fue la determinacién de que los dias
no trabajados constituian dias no pagados. Esto limité la capacidad de los sindicatos
para lograr apoyo y tuvo un impacto importante sobra la reduccién clara en el nu-
mero de huelgas observadas durante los noventa.

1.5  Reformas al sistema de pensiones

Otro factor que afecta las tendencias de los costos laborales considerable-
mente es la creacién en 1993 del Sistema Privado de Pensiones (SPP) como alter-
nativa al sistema publico pay-as-you-go, que constituia el Instituto Peruano de
Seguridad Social (D.L. 25897). En el sistema privado, las contribuciones se acumu-
lan en cuentas individuales que son manejadas por empresas privadas constituidas
como Administradoras de Fondo de Pensiones (AFPs). El aporte al IPSS ascendié a
9% (6% el empleador, 3% el trabajador) hasta 1995, afio en el que se incrementé a
1% (a cargo del trabajador, solamente). Por otro lado, el aporte obligatorio de un
afiliado a una AFP por este concepto ascendié a 10%; en 1995 disminuyé a 8%. Por
otro lado, un afiliado a una AFP debia pagar contribuciones adicionales como el
aporte por Solidaridad al IPSS de 1% (eliminado en 1995), Aporte por Invalidez,
Sobrevivencia y Gastos de Sepelio, y las Comisiones por Servicio (fija y porcen-
tual). Todo esto hizo que, entre 1993 y 1995, la afiliacién a una AFP sea marcada-
mente mas costosa que la afiliacién al IPSS. Los cambios realizados con la Ley
26504 de 1995 eliminaron este costo adicional excesivo para los afiliados a una
AFP. El Cuadro No. 1 muestra cémo se ha incrementado el numero de afiliados y el
valor del fondo del Sistema Privado de Pensiones. Dado que los costos de la afilia-
cién a una AFP los asume el trabajador en su totalidad, el incremento de la parti-
cipacién del sistema privado sobre el publico constituye una fuente importante

para reducir los costos no salariales asumidos por el empleador.
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Cuadro No. 1

PERU: NUMERO DE AFILIADOS Y VALOR DEL FONDO
DEL SISTEMA PRIVADO DE PENSIONES

Afiliados Fondo
(miles de soles) % del PBI
1993 624,898 61,699 0.04%
1994 961,234 566,750 0.30%
1995 1,130,401 1,347,723 0.60%
1996 1,550,639 2,467,916 0.98%
1997 1,742,552 4,108,405 1.43%

Fuente: SAFP.

1.6 Participacién en las utilidades

La participacién de los trabajadores en las utilidades de las empresas proviene
de la Comunidad Laboral establecida en los setenta. En este esquema, parte de las
remuneraciones de los trabajadores eran pagadas en la forma de acciones, en un
esquema orientado a incrementar la participacién de los trabajadores en la propiedad
y la administracién de la empresa. Las reformas establecieron que la participacién en
las utilidades no se daba a través de la comunidad laboral sino que se limitaba a
complementar las remuneraciones de los trabajadores. Los porcentajes de participa-
cién en las utilidades estan fijados en 105 en la industria manufacturera, telecomuni-
caciones y pesca, 8% en mineria y 5% en el resto de sectores. En 1997, la Iegislacién
se volvié a modificar y se establecié una cota superior de 18 remuneraciones mensua-
les al monto que puede recibir cada trabajador como utilidades. El remanente no lo
mantiene la empresa, sino que es transferido a un Fondo Nacional de Capacitacién y
Empleo. En la prictica, esta cota no ha sido limitativa, y tnicamente en una empresa
minera se han generado remanentes.

El reparto de utilidades es una practica comun en América Latina, pero no existe
evidencia de que este esquema genere mejoras en la productividad. Desde el punto de
vista de las empresas, el esquema puede ser visto como un simple impuesto, que es
transferido a los trabajadores. Sin embargo, también puede ser utilizado como un es-
quema alternativo de compensacién, en el cual se reduce el salario base de los trabaja-
dores y se paga parte de la remuneracién de acuerdo con los resultados. No obstante,
para que esto pueda ser utilizado eficientemente, las empresas deberian tener la flexibi-
lidad para diferenciar los premios por desempefio de acuerdo con el tipo de trabajador
y las especificidades de la empresa. En este sentido, la participacién en las utilidades
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puede constituirse como un esquema de incentivos que incremente la productividad,
aunque dificilmente lo hard si es un sistema impuesto.

2. Costos no salariales

Los costos no salariales estan constituidos por los impuestos a las planillas e
introducen una brecha entre lo que el trabajador recibe y lo que el empleador paga.
Se incluye en este concepto a todos aquellos rubros que son desembolsados por
alguna de las partes, ya sea el trabajador o el empleador, como consecuencia del
vinculo laboral, y que no se constituyen de manera directa e inmediata como parte de
la remuneracién del trabajador. Asi, hacia 1998, la aportacién al seguro de salud, el
depdsito semestral por concepto de Compensacién por Tiempo de Servicios y el
FONAVI —un tipico impuesto a la planilla- eran pagados por el empleador, mientras
que las contribuciones al sistema de pensiones —publico o privado- eran pagadas por
el trabajador. Existen rubros especificos que en algunos estudios han sido considera-
dos como parte del costo no salarial (Tokman y Martinez, 1999), como son las vaca-
ciones y las remuneraciones extraordinarias —gratificaciones por Navidad y Fiestas
Patrias—. Si bien éstos son costos adicionales para el empleador, no forman parte de
la brecha pues el empleado los recibe directamente. La Figura No. 4 muestra la evo-
lucién de los costos no salariales asumidos por el empleador y el empleado; el area
total es la brecha entre lo que paga el empleador y lo que recibe el empleado, que va
a parar a manos del gobierno®.

4. Para realizar el calculo que se aprecia en la Figura No. 4 se simulé el caso de un empleado
que percibia un sueldo real constante a lo largo del periodo de andlisis. Es importante notar que, si
se tratara de un trabajador obrero, el costo no salarial seria algo superior, ya que en estos casos el
empleador debe aportar una contribucién al SENATI y cubrir un seguro contra accidentes de
trabajo para el trabajador. Por otro lado, también es importante recalcar que se estd asumiendo que
a partir de 1993 el trabajador pasa del 1PSS al Sistema Privado de Pensiones.
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Figura No. 4
BRECHA ENTRE LO QUE PAGA EL EMPLEADOR Y LO QUE RECIBE EL EMPLEADO: SUMA
DE LOS COSTOS NO SALARIALES
A CARGO DEL EMPLEADOR Y EL EMPLEADO, 1987-1996
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Las fluctuaciones iniciales en los costos no salariales responden principalmente
a un incremento en el peso de las aportaciones por CTS (ver Figura No. 5). Este
incremento se debié basicamente a la subida continua del Sueldo Minimo Vital
(SMV) por encima del nivel de inflacién (lo que elevé la remuneracién computable
efectiva) durante el periodo comprendido entre enero de 1987 y junio de 1990, mes
en el que se eliminé el tope maximo. Por otro lado, y como se mencioné anterior-
mente, a partir de 1991 el empleador se vio obligado a depositar el monto por CTS en
una institucién financiera. Antes de esa fecha, el empleador estaba facultado a man-
tener una provisién financiera en el balance general de la empresa. Para elaborar el
cdlculo de los costos no salariales se ha asumido que siempre se realizaba la provi-
sién. En la practica, antes de 1991, los costos no salariales por concepto de CTS debe-
rian haber sido menores.

A partir de junio de 1990, y tal como se aprecia en la Figura No. 5 y No. 6, la con-
tribucién al FONAVI determina los cambios en los costos no salariales, a través de los
constantes cambios que sufrié luego de esta fecha. En mayo de 1991 se dispuso un au-
mento de 5% a 8% en la contribucién a cargo del empleador, y se mantuvo un 1% que
debia ser pagado por el trabajador. En noviembre de ese mismo afio se redujo la contribu-
cién del trabajador a 3% y se elevé la del empleador a 6%, con lo que se eliminaron los
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topes méaximos y minimos. El Decreto Legislativo 853 establecié finalmente que, a partir
del enero de 1997, la tasa nominal de la contribucién se reducia del 9% al 7%, pero simul-

taneamente se incrementd la base del calculo de la aportacién, al incluir en la misma las
gratificaciones de Fiestas Patrias y Navidad.

Figura No. 5

EVOLUCION DE LOS COSTOS NO SALARIALES A CARGO
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Notas:

Se incluye dentro de los costos no salariales asumidos por el empleador a las vacaciones y gratificaciones por
Navidad y Fiestas Patrias.
Se asume que el trabajador se afilia a una AFP en 1993,

En lo que refiere a las prestaciones al IPSS por concepto de seguro de salud, si

bien el monto total de la aportacién se mantuvo en 9% a lo largo del periodo,
experimenté un cambio importante en su composiciéon. Hasta agosto de 1995, el

empleador pagaba 6% y el trabajador 3%. A partir de esa fecha, el total de la
aportacién fue pagada el empleador.
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Figura No. 6

EVOLUCION DE LOS COSTOS NO SALARIALES
A CARGO DEL EMPLEADO
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Nota: Se asume que el trabajador se afilia a una AFP en 1993.

Otros costos no salariales para el empleador como las gratificaciones y las va-
caciones se mantuvieron constantes a lo largo del periodo de analisis. Como ya se
menciond anteriormente, éstas no han sido incluidas en el grifico de los costos no
salariales totales debido a que, si bien representan un costo para el empleador (pagar
14 remuneraciones mensuales al afio mientras que el trabajador trabaja sélo 11 me-
ses), claramente no forman parte de la brecha entre lo que el empleador paga y el

trabajador recibe en neto, ya que el trabajador recibe directamente dichos beneficios
como parte de la remuneracién®.

5.

En ese sentido, el argumento que se utiliza en la discusién publica segun el cual se considera a
las vacaciones como “sobrecostos” (nombre que probablemente alude a que es una suerte de impuesto
o un mecanismo que reduce la competitividad de las empresas) no tiene mucho fundamento. Las
gratificaciones son simplemente una parte de la remuneracién que se otorga en meses especificos del
afio (julio y diciembre). Pueden haber constituido una suerte de impuesto, o haber generado una
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Al crear una brecha entre lo que paga el empleador y lo que recibe el trabaja-
dor, la existencia de costos no salariales, en una economia con niveles bajos de pro-
ductividad, genera incentivos en ambas partes para intentar eludir pagar esos costos.
Presuntamente, en la medida que existen costos por no pagar los impuestos que
crean esa brecha —multas, cancelaciones de licencias, etc.-, las empresas optan por
pagar. Por otro lado, al menos parte de esos costos no salariales —pensiones y seguro
de salud- son percibidos por los trabajadores como pagos por beneficios que tienen
una valoracién positiva, por lo que estarfan dispuestos a pagar.

Pero, frente a niveles bajos de productividad, las empresas no generan los exce-
dentes necesarios para poder pagar esos impuestos y continuar siendo competitivos,
y estarian dispuestas a no pagar aun cuando existan costos por no hacerlo. Por el
lado de los trabajadores, aun cuando ellos valoraran esos servicios, si su productivi-
dad es baja, no generarian los ingresos suficientes como para pagar estos servicios.
Asi, estos servicios se transforman en bienes de lujo que estan fuera de su alcance. La
imposicién gubernamental de que esos costos no salariales deben ser pagados —lo
que equivale a decir que los servicios de seguro de salud deben de ser comprados- no
se puede cumplir si la productividad de los trabajadores en una ocupacién determi-
nada o en una empresa con poco capital no alcanza para pagarlos. En ese sentido,
existen trabajadores en ciertas ocupaciones y muchas empresas —usualmente peque-
fias- que no pueden formalizarse porque hacerlo implica pagar ciertos impuestos —o
comprar ciertos bienes- que estan fuera de su alcance.

De otro lado, cuando los costos no salariales se incrementan, empresas que en al-
gun momento podian pagar esos costos y ser formales, pueden dejar de hacerlo y em-
pezar a operar en la informalidad. A lo largo del periodo de andlisis se han observado
aumentos en los costos no salariales como consecuencia de incrementos en el FONAVI,
que estarian teniendo un efecto negativo sobre la formalizacién. En este sentido, analizar
la evolucién del sector informal basandose en el cumplimiento de las regulaciones vigen-
tes de alguna manera refleja la evolucién de la productividad de las empresas. En la
medida que ésta se incremente, y que el crecimiento econdmico aumente el beneficio de
formalizarse, mas trabajadores y empresas tenderdn a operar legalmente. Existe eviden-
cia de que la participacién del empleo informal en el empleo total es prociclica (Saave-
dra, 1998). A mds empresas les es rentable operar formalmente si el volumen de opera-
ciones es mayor. En este sentido, a partir de 1993, luego del shock estabilizador, y cuan-

do la economia empezé a crecer, la informalidad tendié a reducirse ligeramente, y es

divergencia entre lo que el empresario estd dispuesto a pagar y la productividad del trabajador en el
momento en que fueron establecidos (si esto se dio de manera no anticipada). Sin embargo, una vez
conocida su existencia, son parte de la remuneracién pues el empleador simplemente debe ajustar el
salario mensual. El efecto real que si podria tener sobre los costos de una empresa se da en tanto
genera problemas temporales de liquidez.
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posible que esta reduccién hubiera sido mas marcada si los costos laborales no salariales
no se hubieran incrementado.

3 Mecanismos de ajuste del mercado de trabajo

Entre 1985 y 1992, las fluctuaciones econémicas fueron muy drasticas, a pesar de
lo cual se observé un crecimiento leve del empleo, por debajo del crecimiento de la
poblacién en edad de trabajar. El mecanismo de ajuste a la reduccién de la demanda de
empleo en el periodo mas grave de la crisis fue una disminucién en la participacién en
la fuerza de trabajo y una drastica contraccién en los salarios reales. Durante la segunda
mitad de los ochenta, el empleo en Lima Metropolitana aumenté debido al crecimiento
del empleo independiente y del empleo publico, mientras que el asalariamiento privado
estuvo casi estancado. Las empresas, sean formales o informales, no aumentaron su
demanda de empleo. A partir de 1992, la figura se revirtid, y luego del inicio de las
reformas estructurales el empleo crecié, inclusive a tasas mayores que las del crecimien-
to en la poblacién en edad de trabajar. En ese periodo, el ajuste a la mayor demanda de
mano de obra, como consecuencia del crecimiento econdmico, fue a través de un mayor
nivel de empleo, mientras que el crecimiento de los ingresos reales fue muy débil. Todo
el crecimiento del empleo se generé en el sector privado. El empleo publico disminuyé
en niveles absolutos, a una tasa de -6% promedio anual para el periodo 1991-1997, con
lo cual se redujo su participacién en el empleo total, de un maximo de 17% en 1987 a
7% en 1997 en Lima Metropolitana. De otro lado, en las zonas urbanas del Perd, la
evolucién fue similar y la participacién del empleo publico en el empleo total se redujo
de 16% en 1991 a 11% en 1997. A pesar de esto, el empleo total crecié en ese periodo, lo
cual muestra que el crecimiento del empleo privado, que se dio a una tasa de 5% anual,
permitié compensar la caida observada en el sector publico.
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Notas:

1. Se otorga a partir del 04.12.89 a aquellos trabajadores que tengan a su cargo a un hijo menor de 18
anos (0 hasta los 24 afios si éste realiza estudios superiores). A partir del 01.08.90 se cambié el IML
por la RMV.

2. En agosto de 1990 se concedio esta compensaciéon por un monto igua] a la remuneracién de ju]io,
con un tope minimo de 1/. 8,000,000 y un tope maximo de 1/. 75,000,000.

3. Se establece como tope de la compensacion 10 Sueldos Minimos Vitales de la provincia de Lima. A
partir del 03.06.90 se utiliza el tltimo sueldo incluyendo bonificaciones. A partir del 01.01.91 el em-
p]eador debe depusitar el CTS en una institucién autorizada en los meses de mayo y noviembre, to-
mando en cuenta las remuneraciones de abril y octubre, respectivamente.

4. La remuneracién maxima afecta asciende a 8 UITs. La remuneracién minima afecta es de 0.3 de 1

UIT. A partir del 01.02.92 se utiliza la URT en vez de la UIT como base. A partir del 01.01.93 se vuel-

ve a utilizar la UIT como base de referencia.

Modificacién a partir del 01.11.88.

A partir del 01.05.91 se incrementa la contribucién del empleador a 8%.

o u

7. A partir del 01.01.93 se elimina la contribucién al FONAVI del empleador y se eleva la contribucién
del empleado a 9%. A partir del 02.11.93 se reduce la contribucién del empleado a 3% y la del em-
pleador se eleva a 6% y se eliminan los topes.

8. A partir del 01.08.95.

9. A partir del 14.12.89 se legisla el derecho a la percepcién de gratificaciones, aunque esto ya era
practica comtin por parte de casi todos los empleadores.

10. A partir del 12.12.91.

1. A partir del 28.07.95. En octubre de 1996 se cambié la indemnizacién a media remuneracién, pero el
01.11.96 se volvié a la indemnizacién de una remuneracién. Al dia siguiente de publicada esta tltima
norma se publicé una Fe de Erratas en donde se establecié que la indemnizacién ascenderia a una
remuneracién y media.

12. El tope minimo asegurable asciende a un Ingreso Minimo Legal, y el maximo a 10 ingresos minimos.
A partir del 14.01.88, el tope médximo se elevé a 20 IMLs para el empleador, y se elminé este tope pa-
ra el trabajador. A partir del 01.08.90 se reemplaza el IML por la RMV. A partir del 29.10.90 se eli-
mina el tope maximo para el empleador.

13. El porcentaje indicado es la tasa efectiva e incluye la prima y el IGV (18%). Se obtiene de hallar el
promedio simple de las tasas ofrecidas por las diferentes AFP.

14. Se obtiene hallando el promedio simple de las comisiones de todas las AFP.

15. El tope maximo asegurab]e ascendia a 10 IMLs, y el minimo a la remuneracién total del trabajador. A
partir del 14.01.88 el tope maximo también se establece en la remuneracién total del trabajador.

16. Se aplica sélo sobre la planilla de obreros y la tasa es fijada por el IPSS segun el riego de la activi-
dad. Se ha utilizado una tasa de 2%, aunque este valor puede fluctuar entre 1% y 12.2%.

17. Sélo para empresas en el sector de Industrias Manufactureras. Se inc]uye en el célculo todas las
remuneraciones que recibe el trabajador (incluyendo gratificaciones).

18. Se establece que la aportacién va ir disminuyendo anualmente en 0.25% hasta "egar a 0.75% en
1997.

19. Sélo para la madre o la persona encargada del nifio, desde su nacimiento hasta que cumpla los 8
meses de edad.

20. A partir del 19.12.89 se cambié la base de SMV por IML. A partir del 01.08.90 se cambié el IML por
la Remuneracién Minima Vital.
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Figura No. 7
LIMA METROPOLITANA: EVOLUCION DEL EMPLEO
ASALARIADO PRIVADO, ASALARIADO PUBLICO E
INDEPENDIENTE, 1986-1997
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Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEI
1996-1997.

El Cuadro No. 3 muestra la fuerte contraccién de los ingresos reales entre
1985 y 1991 como respuesta a la caida de la demanda de trabajo. Dicha reduccién
de los ingresos fue lo que permitié que la caida del empleo fuera menos drastica

durante esa etapa. El leve incremento de los ingresos entre 1991 y 1997 se debe a

que la mayor parte del crecimiento econémico se tradujo en un incremento del

empleo, y no en mayores sueldos y salarios. Asi, se puede observar hacia 1997 que

los ingresos no logran recuperar el nivel que mostraban a mediados de la década

de los ochenta.
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Cuadro No. 3

PERU URBANO': VARIACION PROMEDIO ANUAL DEL INGRESO MENSUAL REAL- DE LOS
TRABAJADORES A TIEMPO COMPLETO- 1985, 1991, 1994 Y 1997

1986-1991 1991-1997 1985-1997
Lima
Mujer -4.6% 6.2% 0.6%
Hombre -7.3% 6.9% -0.5%
Total -7.1% 6.8% -0.4%
Otras areas urbanas
Mujer -4.7% 0.8% -2.0%
Hombre -2.0% -1.6% -1.8%
Total -2.6% -1.2% -1.9%
Pert urbano
Mujer -4.6% 3.6% -0.6%
Hombre -5.1% 2.9% -1.2%
Total -5.2% 3.1% -1.2%

* Sin selva.

Deflactado con el IPC geométrico (Escobal y Castillo, 1994).
30 horas o mas a la semana

*k

Hkk

El crecimiento del empleo, liderado por el sector privado, no implicé una modifica-
cién importante en la estructura ocupacional. En las zonas urbanas, la participacién del
empleo independiente, que alcanza a casi la mitad del empleo total, crecié ligeramente
durante los afios noventa, como se observa en el Cuadro No. 4, aunque no hay una ten-
dencia clara entre 1985 y 1997.

Cuadro No. 4

PERU: ESTRUCTURA DE LA PEA OCUPADA URBANA
SEGUN CATEGORIA DE OCUPACION, 1985-1997

1985 1991 1994 1997
Asalariado privado 28.3 34.3 34.3 35.7
Asalariado publico 12.5 16.4 131 10.7
Independiente o TFNR 52.5 475 49.8 51.0
Trabajador del hogar 2.4 1.6 1.3 1.5
Otro 4.2 0.3 1.6 11
Total 100.00 100.00 100.00 100.00

1. La Encuesta de este afio sélo incluye a la costa urbana, la sierra urbana y la sierra rural.
Fuente: Encuesta Nacional de Hogares sobre Medicién de Niveles de Vida 1985, 1991, 1994 y 1997.

31  Sector informal, percepcién de beneficios sociales y sindicalizacién
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En la Figura No. 8 se observa la evolucién del empleo asalariado y del PBI. Al
interior del asalariamiento privado se encuentra que, mientras el asalariamiento
privado informal crece de una manera mas o menos vegetativa, el formal responde de
una manera clara al ciclo econémico. No obstante, esta respuesta es nitida a partir de
1993; entre 1986 y 1991, el empleo asalariado privado formal cayé sélo ligeramente a
pesar de la fuerte contraccién del producto. Esto pudo deberse en parte a la existen-
cia de elevados costos de despido que dificultaban el ajuste de la demanda de empleo
a los niveles deseados por las empresas. Asi, esto es consistente con una reducida
elasticidad a la baja del empleo en momentos de caida de la demanda. El ajuste, sin
embargo, se dio en la forma de salarios, si bien los empleados permanentes lograron
mantener su empleo, sus salarios reales se redujeron en casi 50% en ese periodo.

Figura No. 8

LIMA METROPOLITANA: EMPLEO ASALARIADO PRIVADO
FORMAL E INFORMAL Y PBI (PERU), 1986 - 1997
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Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEI 1996-1997, SIEM.

A partir de 1991, en cambio, la elasticidad empleo-producto se incrementé sus-
tancialmente, y el empleo asalariado, tanto formal como informal, crecié con el au-
mento de la produccién. Nétese que en 1991 se inicié el proceso de apertura econd-
mica, que potencialmente podia haber tenido efectos negativos importantes sobre el

empleo. En el nivel agregado al menos, no existe una caida del empleo formal a partir
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de ese afio, aun cuando ciertas ramas del sector manufacturero si se vieron seriamen-
te afectadas por la competencia inducida por la apertura econémica. Por otro lado,
1991 fue el afio en que se iniciaron las reformas laborales, en particular, se eliminé la
estabilidad laboral para los trabajadores nuevos y se redujo el monto de las indemni-
zaciones. Esta disminucién en los costos de despido podria estar detras de este in-
cremento en la elasticidad producto empleo. Pero, ademds de la reduccién de los
costos de despido, hubo dos cambios con efectos contrapuestos sobre la evolucién
del asalariamiento formal. Por un lado, se facilité la utilizacién de los contratos tem-
porales, hecho que como veremos explica parte importante del crecimiento del em-
pleo asalariado privado formal. Pero, por otro lado, hacia 1991, se incrementé el costo
no salarial efectivo, lo cual tuvo un efecto negativo sobre la demanda de empleo,
como se vera posteriormente.

Sin embargo, si hasta el inicio de las reformas laborales el empleo asalariado
privado formal tenia un grado de ajuste bastante pobre a las necesidades de produc-
cién, jcudles fueron entonces los otros mecanismos de ajuste del empleo? En contex-
tos en los que existen costos de despido —cuyo caso extremo es la estabilidad laboral-
y costos laborales no salariales elevados, las empresas idean distintos mecanismos
para eludir estos pagos, flexibilizar de facto la contratacién de mano de obra y redu-
cir el precio de la misma. Asi, en tanto estos beneficios estan desfasados de los nive-
les de productividad, se generan oportunidades para transacciones informales en el
mercado de trabajo que son convenientes para ambas partes. El sector informal —
definido como aquel constituido por trabajadores y empresas que no cumplen con las
regulaciones establecidas— ha sido el principal mecanismo de ajuste del mercado de
trabajo durante los tltimos veinte afios. Hacia mediados de los noventa comprendia a
mas del 50% del empleo urbano en Lima Metropolitana.

El empleo asalariado privado formal, como porcentaje del empleo total, se ha
mantenido estancado en todo el periodo de andlisis, a diferencia del empleo asalariado
privado informal, que ha crecido ligeramente con respecto al promedio observado en los
ochenta (ver Figura No. 9). En este sentido, llama la atencién que la reduccién en los
costos de despido no haya provocado un aumento en la participacién del empleo asala-
riado privado formal y una reduccién de la participacién del empleo asalariado privado
informal. Esto se debe, en parte, a que no se ha observado una tendencia decreciente en
los costos no salariales, sino que mas bien éstos se han incrementado después de las

reformas, como se vio lineas arriba.
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Figura No. 9

LIMA METROPOLITANA: PARTICIPACION DEL EMPLEO
ASALARIADO PRIVADO FORMAL E INFORMAL EN EL EMPLEO
TOTAL, 1986-1997
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Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEI 1996-1997.

Aparte de la elevada proporcién del empleo informal, la evidencia encontrada a
partir de encuestas de hogares muestra ademds que éste es un fenémeno que se
observa en empresas de todo tamafio. Mas aun, se advierte que, durante el periodo
mas agudo de crisis econémica (1989-1992), una proporcién importante del empleo
informal se encontraba en empresas grandes. Sin embargo, dado que para las empre-
sas mas grandes es mas dificil y arriesgado contratar personal en planilla negra (o
pagar parte del salario de un trabajador bajo la mesa), la proporcién de informalidad
es mucho menor en este segmento de empresas, con un maximo de 20% del empleo,
como se observa en el Cuadro No. 5°% Dado que es costoso utilizar la informalidad
como mecanismo de ajuste, la inflexibilidad laboral y los costos laborales no salariales
generaron mas bien una reduccién en el nivel y participacién del empleo en empresas
de gran tamafio (Saavedra, 1996). Dado que las empresas medianas y pequefias co-

6. De los Heros y Kritz (1992) mencionan que el 25% de los trabajadores en empresas entre
100 y 500 trabajadores estaba contratado ilegalmente.
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rren un menor riesgo de ser detectadas, éstas se convertian en algo muy cercano a
un sector “no-protegido”, como lo indica la alta incidencia de informalidad en estas
empresas y, por lo tanto, puede ser uno de los factores detras del aumento en su
participacién en el empleo. Como se puede apreciar, a partir de 1993, la tendencia
decreciente en la participacién del empleo en empresas grandes se detuvo, y desde
entonces, se observa una ligera recuperacién.

De otra parte, es interesante analizar si han habido cambios en la informalidad
mas acentuados en grupos especificos de trabajadores. Una primera aproximacién se
observa en el Cuadro No. 5. El porcentaje de informales, es decir, aquellos que reci-
ben algtin beneficio social o tienen algtn tipo de contrato’, se ha elevado claramente
entre los trabajadores de mayor edad. Asi, a la evidencia existente de menores opor-
tunidades de empleo para estos trabajadores, se sumaria el hecho de que los empleos
que han obtenido como asalariados son crecientemente informales®. En cambio, la
formalidad habria aumentado entre los trabajadores jévenes, principalmente como
consecuencia del uso de contratos temporales y otras modalidades no permanentes.
Por otro lado, la percepcién de beneficios sociales, si bien habria aumentado entre los
trabajadores de empresas grandes, no lo habria hecho entre los trabajadores de em-
presas medianas y pequefias. Debe notarse que la percepcién de beneficios sociales se
ha desvinculado de la pertenencia a sindicatos. Como se observa en el Cuadro No. 6,
la densidad sindical dentro del asalariamiento privado se ha reducido de manera
dramética: de 1% a 4% de los asalariados privados totales. Como porcentaje de los
asalariados privados formales, ésta se ha reducido de 20% a 12%. Sélo en el sector
publico, cuya participacién del empleo se ha reducido, se encuentra que todavia un
15% del empleo sigue siendo sindicalizado.

7. Notese que todos los contratos, incluso los contratos de aprendizaje, las practicas y los de
formacién laboral juvenil, cuentan con un seguro médico. Entre los independientes, en cambio, son la
minoria los que cuentan con beneficios sociales, ya que estos servicios deben de ser adquiridos directa-
mente por ellos.

8 Los trabajadores de mayor edad, en particular hombres, fueron el grupo demografico con menor

crecimiento del empleo durante los noventa (Saavedra, 1998).
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Cuadro No. 5

LIMA METROPOLITANA: PORCENTAJE DE INFORMALIDAD
DE LOS TRABAJADORES ASALARIADOS PRIVADOS
SEGUN CARACTERISTICAS, 1986-1997

1986-1991 19921994 1995-1997

Sexo

Hombres 40.9 44.3 45.4
Mujeres 46.7 42.5 43.9
Edad

14 a 18 afios 88.3 824 79.0
19 a 34 afios 49.8 50.5 50.0
35 a 49 anos 24.2 28.1 32.0
50 afios 0 mas 20.9 21.4 22.0
Tamafio de la empresa

2 a 49 trabajadores 57.0 56.2 59.5
50 a 99 trabajadores 27.8 27.4 25.8
100 trabajadores o mas 19.5 19.1 15.3
Asalariados privados 42.6 43.8 44.9

Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEI 1997.

Cuadro No. 6

LIMA METROPOLITANA: PORCENTAJE DE AFILIACION SINDICAL DE LOS TRABAJADO-
RES ASALARIADOS PRIVADOS, 1989-1997

1989-1991 1992-1994 1995-1997
Asalariados formales privados 19.6 12.1 6.5
Asalariados privados 1.3 6.8 3.6

Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1989-1995, Encuesta de Hogares del INEI 1997

Otra salida usual generada por la presencia de altos costos de despido en el Pe-
i ha sido presionar por la creacién de mecanismos alternativos de contratacién, en
los que se pagaran menos costos laborales no salariales y en los que, fundamental-
mente, se evitara la irreversibilidad de los costos de contrataciéon. Uno de esos meca-
nismos ha sido la utilizacién de contratos temporales. Los otros han sido el uso

continuo de los periodos de prueba, asi como otros mecanismos mas costosos como
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los cambios continuos de denominacién social, el fraccionamiento de empresas, el uso
de mecanismos de cese colectivo, etc.

3.2 Uso de contratos temporales

El Cuadro No. 7 permite analizar la evolucién de varias categorias de empleo
divididas segun el tipo de contrato. Los contratos temporales, a pesar de ser adminis-
trativamente costosos y engorrosos, fueron utilizados durante los afios ochenta debi-
do a que eran una manera de eludir el otorgamiento de la estabilidad laboral. Sin
embargo, la informacién disponible permite inferir que al menos un tercio de los
mismos eran trabajadores que se encontraban en el periodo de prueba. Asi, en los
afios ochenta, aproximadamente 10% de los asalariados privados y 18% de los asala-
riados privados formales eran temporales. A partir de 1992, y coincidiendo con la
eliminacién de la estabilidad laboral para los trabajadores nuevos y la reduccién de
trabas para la utilizacién de contratos modales, los trabajadores no permanentes
pasaron a representar un 31% de los asalariados privados formales. Ademas, durante
los afios noventa, se incrementé el uso de empresas de services y cooperativas, prac-
ticantes y la contratacién de trabajadores profesionales que brindan sus servicios
como si fueran trabajadores independientes, como mecanismos de elusién. Otro
mecanismo mas costoso ha sido la reestructuracién de empresas en firmas de menor
tamario, con menores probabilidades de ser detectadas. A partir de 1995, luego de
que se eliminara totalmente la estabilidad laboral y se ampliaran las facilidades para
utilizar contratos modales, este porcentaje se incrementé hasta llegar a 44%.

Analizando cifras absolutas, y dado que el empleo asalariado formal ha crecido,
es claro que casi todo este crecimiento se ha dado a través de la utilizacién de con-
tratos temporales. En cambio, las empresas utilizan mucho menos el periodo de
prueba. Mas bien, otras modalidades contractuales, tales como las practicas preprofe-
sionales y los contratos de formacién laboral juvenil se utilizan crecientemente, pero
sin haber llegado a constituir una proporcién significativa del empleo asalariado

formal.



La flexibilizacién del mercado laboral am

Cuadro No. 7

LIMA METROPOLITANA: ASALARIADOS PRIVADOS SEGUN FORMA DE CONTRATA-
CION, 1986 — 1997

Temporal s
in contra-
Afio Permanente A plazo Perfodo de Otros* to* Total
) tros Total
determinado prueba
Asalariados privados formales

1986 80.7 19.3 -— 0.0 19.3 -—= 100.00
1987 82.1 17.7 — 0.1 17.9 — 100.00
1989 82.9 14.3 2.7 0.0 17.1 -—= 100.00
1990 80.8 19.2 — 0.0 19.2 — 100.00

1991 80.1 19.6 - 0.3 19.9 — 100.00
1992 68.6 30.0 1.4 0.0 314 — 100.00
1993 67.9 29.8 1.9 0.4 32.1 -—= 100.00
1994 64.8 33.3 1.9 0.0 35.2 — 100.00
1995 59.8 39.4 0.5 0.3 40.2 100.00
1997 56.0 39.9 1.6 2.5 44.0 - 100.00

Asalariados privados totales

1996 44.7 10.7 — 0.0 10.7 44.6 100.00
1987 485 10.5 - 0.1 10.6 40.9 100.00
1989 50.4 8.7 1.7 0.0 10.4 39.2 100.00
1990 44.0 10.4 - 0.0 10.4 45.6 100.00

1991 45.8 n.2 - 0.2 n4 42.8 100.00
1992 36.1 15.8 0.7 0.0 16.5 47.4 100.00
1993 371 16.3 11 0.2 17.6 45.3 100.00
1994 37.8 19.4 11 0.0 20.5 41.7 100.00
1995 316 20.8 0.3 0.2 213 471 100.00
1997 30.2 21.5 0.8 14 23.7 46.1 100.00

Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEIl 1996-1997.

En Saavedra y Maruyama (1998) se encontré que, durante los ochenta, las cali-
ficaciones (la experiencia y los afios de educacién) incrementaban la probabilidad de
ser contratado como permanente. Posteriormente, ello dejé de ser significativo. Esto
puede responder a las menores restricciones existentes para utilizar contratos tempo-
rales, que se habrian empezado a aplicar a todo tipo de trabajadores, independiente-
mente de sus calificaciones. Desde que se facilité su uso en 1991, los contratos tempo-
rales tendieron a sustituir a parte del empleo permanente, con lo cual se incrementd
su participacién dentro del empleo asalariado privado después de 1995, tal como se
aprecia en el Cuadro No. 4. Por otro lado, datos del MTPS indican que durante 1995
se presentaron 378,645 contratos sujetos a modalidad, cifra que aumenté hacia 1996
y 1997 a mas de 430,000 contratos al afio’. Hasta 1991, la principal diferencia entre

9. Segtn la Encuesta de Opinién del INEI de agosto de 1998, los empresarios declararon que el
47% de las nuevas contrataciones son contratos temporales a plazo fijo; el 22%, contratos indefini-
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contratar a un trabajador por tiempo indefinido o a plazo determinado era que el
primero adquiria estabilidad laboral al tercer mes. En 199, al eliminarse la estabilidad
para los trabajadores nuevos, la diferencia de contratar por estas dos modalidades se
redujo al pago de una indemnizacién. Luego, con la eliminacién absoluta de la estabi-
lidad laboral en 1995, el incentivo por contratar trabajadores de forma temporal se
redujo en gran medida. Mas atin, teniendo en cuenta que para despedir a un trabaja-
dor temporal sin causa justificada es necesario pagarle todas las remuneraciones
faltantes hasta la terminacién de su contrato, se puede afirmar que en muchos casos
el costo de despido de un trabajador temporal puede resultar mas elevado que el de
un trabajador permanente”.

A pesar de esto, el uso de contratos temporales se ha expandido de manera
sostenida, de modo tal que, a partir de 1994, la mayor parte de los nuevos empleos
asalariados formales creados bajo la forma de contrataciones temporales. Existen
algunas posibles explicaciones al continuo uso de los contratos temporales como
sustitutos del empleo permanente. En primer lugar, puede que algunas formas de
empleo temporal, tales como convenios de pricticas preprofesionales, formacién
laboral juvenil, y contratos de aprendizaje, que sélo estan afectos al pago del seguro
meédico", estén siendo utilizadas como una forma de eludir el pago de los costos no
salariales. Sin embargo, los datos de las encuestas de hogares indican que en Lima
Metropolitana el empleo asalariado privado dentro de estas categorias crecié de 2,278
trabajadores en 1995 a 18,366 en 1997. Si bien el crecimiento porcentual de estos
grupos es bastante elevado, su participacién porcentual resulta minoritaria, por lo
que no explica la mayor parte del crecimiento del empleo asalariado privado tempo-
ral.

dos; un 7%, contratos de practicas preprofesionales o formacién laboral juvenil; un 14%, contrata-
ciones bajo la modalidad de proveedor de servicios; y 6% utilizan empresas de servicios o services.
Nétese que las dos tltimas modalidades, un quinto del total de la utilizacién de factor trabajo, son
en realidad contrataciones de servicios de terceros (individuos y/o empresas) y nunca son parte de
la planilla de la empresa.

10. Si, por ejemplo, el contrato de un trabajador es de 6 meses y la empresa lo quiere despedir
al cuarto mes, debe pagarle 3 salarios de indemnizacién (equivalente a 1.5 salarios por cada mes no
laborado). Si su contrato hubiera sido indefinido, la indemnizacién hubiera sido sélo 0.66 salarios
mensuales (equivalente a 1.5 salarios por 4/12 de afio de antigiiedad en la empresa).

1. Al analizarse mas detalladamente la composicién de la categoria de contratados a plazo
determinado se hallé que algunos trabajadores independientes que prestaban servicios cobrando
honorarios profesionales con RUC se encontraban registrados dentro de esta categoria. Estos traba-
jadores son mas “baratos” para el empleador en términos de costos no salariales (sélo estan afectos
al pago de FONAVI), por lo que se consideré que podrian explicar parte del crecimiento del empleo
temporal al ser utilizados como mecanismo de elusién de los costos no salariales. Sin embargo, se
descarté esta posibilidad debido a que en la encuesta de 1997 sélo habia 9,500 casos como éste (lo
que representa el 3.3% de los trabajadores contratados a plazo determinado).



La flexibilizacién del mercado laboral 1,13

Es posible que los empleadores utilicen la contratacién temporal como una
forma de reducir la afiliacién sindical de sus trabajadores. Son muy pocos los traba-
jadores temporales que se encuentran afiliados a un sindicato, por lo que el aumento
de la participacién de estos trabajadores dentro del empleo asalariado privado debe
haber contribuido a la reduccién en la tasa de afiliacién sindical. Aun cuando el
marco legal otorga a los trabajadores temporales el derecho a la sindicalizacién, la
prerrogativa del empleador de renovar un contrato temporal funge de elemento
disuasivo para la afiliacién. Chacaltana (1998) propone otra posible explicacién del
aumento en la participacién de los trabajadores temporales, pues la relaciona con el
menor poder de negociacién que poseen estos trabajadores. Asi, en el momento de
renovar su contrato, el empleador puede traspasar al trabajador cualquier incremento
en los costos no salariales a través de un menor salario. Este mecanismo cobra im-
portancia en un contexto de baja inflacién y de rigidez a la baja de los salarios nomi-
nales.

Detréas del uso de contratos temporales posiblemente exista un problema de
expectativas y de desconfianza acerca de la direccién de los posibles cambios en la
legislacién laboral. Si bien el contrato permanente tiene, en muchas circunstancias,
costos legales de despido menores, es posible que tenga costos esperados elevados. En
primer lugar, el costo de despido de salario y medio por afio de trabajo que rige
actualmente es elevado per se, sobre todo si ademas existen los depésitos de Com-
pensacién por Tiempo de Servicios. Pero mds importante atin es el hecho de que al
contrato permanente se le imputa un costo esperado adicional determinado por la
probabilidad de que la legislacién laboral cambie y se haga menos flexible (en un caso
extremo, que se otorgue estabilidad laboral a los trabajadores permanentes). ;Cual es
el sustento para este temor respecto a posibles cambios en la legislacién laboral? Es
posible que este problema de expectativas se relacione con el aumento del costo de
despido que se dio en 1996, cuando a través de una fe de erratas se incrementd la
indemnizacién a una remuneracién y media por afio trabajado, en un retroceso evi-
dente en la reforma laboral. También es posible que, luego de varias décadas de
haber tenido una de las legislaciones laborales mas rigidas y complejas del continente,
muchas empresas no hayan asimilado totalmente la nueva legislacion.

Aunque no se cuenta con evidencia sistematica, pareceria que la estrategia ac-
tual de muchas empresas es utilizar los contratos temporales para reducir al minimo
los costos de despido, a través de la suscripcién de contratos temporales de muy
corto p]azo que se renuevan continuamente. Este uso enrevesado de contratos tem-
porales para el personal que en la prictica es permanente tiene un potencial impacto
negativo sobre la productividad del trabajador, ya que la excesiva rotacién y la inexis-
tencia de un compromiso tdcito entre trabajador y empresa reduce las posibilidades

de adquisicién de habilidades y de entrenamiento en el trabajo.
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3.3 Efectos sobre la demanda de trabajo

En Saavedra y Torero (1998) se realizaron estimaciones estaticas de demanda
de empleo cuyos resultados permiten evaluar el impacto de corto plazo de cambios
en el costo laboral total —incluyendo costos no salariales- sobre el empleo. En el
Cuadro No. 8 se reproducen los resultados de dos especificaciones CES —con y sin
efectos fijos sectoriales- realizadas con informacién para un panel de 10 sectores
productivos observados bimestralmente entre 1986 y 1997. El costo laboral incluye los
costos no salariales pagados por el empleador, y la elasticidad resultante es de -0.41 o
de -0.13, dependiendo del modelo. Asi, se encuentra que, aislando los efectos de las
diferencias intrinsecas de cada sector, un incremento de 10% en el costo laboral
llevaria a una reduccién de 1.3% en la demanda de empleo formal. Tomando como
ejemplo el impuesto del FONAVI, impuesto que en 1997 tenia una tasa de 9%, su
eliminacién implicaria un incremento de la demanda por empleo asalariado formal de
1.08% de una sola vez. Esta especificacién simple no toma en cuenta, sin embargo,
que este efecto puede tardar varios periodos. Por otro lado, es necesario tener pre-
sente que en el mercado laboral peruano una reduccién del costo no salarial implica-
rfa un aumento del empleo formal, y no necesariamente un incremento del empleo
total. En el contexto peruano, en el caso de empresas que tienen pocos mecanismos
de evasién de las regulaciones laborales, este cambio tendria en efecto un impacto
positivo sobre el nivel de empleo. No obstante, para las empresas que, por ejemplo,
debido a su tamafio encuentran rentable arriesgarse a tener una planilla informal, 1a
reduccién del impuesto llevaria a que una parte de su planilla se formalice.

El potencial efecto negativo de los costos no salariales sobre la demanda de em-
pleo es en muchos casos cuestionable. El seguro de salud, las pensiones o la compensa-
cién por tiempo de servicios son mecanismos de diversificacién de riesgo y de ahorro
forzoso. Los trabajadores y las empresas deben pagarlos con el fin de no cargar al resto
de la sociedad o a generaciones futuras el pago de posibles enfermedades, el financia-
miento de su vejez y sus periodos de desempleo. Lo crucial es lograr incrementar la
productividad de los trabajadores y las empresas de modo que les sea posible operar
competitivamente con esos costos no salariales. Otros costos no salariales que son
simples impuestos, como el FONAVI, si desincentivan la generacion de empleo formal y
no tienen justificacién alguna, aparte de constituirse en una transferencia de recursos
de un grupo de la sociedad —los trabajadores formales- a otros grupos determinados
por el gobierno. De otro lado, la elasticidad empleo producto es de 0.627 6 0.165,
dependiendo del modelo. De esta manera, aislando el efecto de las diferencias intrinse-
cas de cada sector, un aumento de 10% en el PBI produciria un incremento de 1.7% en

el empleo.
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Cuadro No. 8

LIMA METROPOLITANA: ESTIMACION DE DEMANDA POR EMPLEO FORMAL, 1986-1997

Simple Con efectos fijos
In(salario bruto + costos no salariales) -0.405** -0.131~
(0137) (0.084)
Ln(pbi) 0.627** 0.165~
(0.046) (0.089)

Nota: Las cifras entre paréntesis corresponden a los errores estandares.
Significancia: ~ 90%, * 95%, ** 99%.
La muestra es un panel de 10 sectores con 52 observaciones.

3.4 la rotacién y duracién del empleo

Otro tema importante potencialmente ligado a los cambios en la legislacién acer-
ca de los costos de despido y los contratos temporales es el aumento en la rotacién del
empleo y la reduccién en la duracién media del empleo. Las Encuestas de Hogares del
MTPS y el INEl no tienen la informacién ideal para analizar esta variable, ya que no
permiten medir duraciones completas, sino mas bien duraciones truncadas a la dere-
cha®. Sin embargo, Lancaster (1990) probé que es posible asumir que, dada una funcién
de densidad de duraciones completas para una muestra del stock de trabajadores, existe
una funcién de densidad de duraciones truncadas relacionada. Mas aun, es posible
presumir que, para trabajadores con cierto tiempo en el mercado laboral, la funcién de
densidad de la duracién restante sea la misma que la de la duracién truncada®. Esto
serd cierto para aquellos trabajadores que no estén comenzando o terminando sus
carreras en el mercado laboral, y probablemente para el promedio de toda la poblacién
(Burgess y Rees, 1997). Teniendo en cuenta esto ultimo, la Figura No. 10 muestra la
duracién (truncada) media de los empleos de 1986 a 1997. Tal como se puede apreciar,
resulta evidente que la duracién media del empleo se ha reducido consistentemente
desde 1991.

12. Es decir, duraciones en las que se asume que la duracién del episodio, en este caso, del
episodio de empleo, culmina en el momento de la encuesta.

13. Por esto, en principio, el valor esperado de duraciones completas es el doble del valor espe-
rado de las duraciones incompletas (truncadas). Este es un caso especial en el que las duraciones
completas se distribuyen exponencialmente.



416

Jaime Saavedra

Duracién del empleo

Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del INEI 1996-1997.

Figura No. 10

LIMA METROPOLITANA: DURACION DEL EMPLEO, 1986-1997
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Existen varios factores que pueden alterar la duracién media y la rotacién del

empleo. En primer lugar, cambios legislativos como la reduccién de los costos de

despido o la introduccién de contratos temporales reducen la duracién media del

empleo, ya que facilitan relaciones laborales de corto plazo. No obstante, el marco

institucional no es el tnico elemento que puede influir en la duracién del empleo, ya

que también se ve afectada por los siguientes factores:

Ciclo econdmiico. En las etapas de crecimiento econémico existe una mayor
creacién neta de empleos, y por lo tanto una mayor insercién de trabajadores en
nuevos empleos, lo que reduce la duracién media del empleo. De forma inversa,
en etapas de recesidn se crean menos nuevos empleos, lo que tiende a aumentar
la duracién media.

Crecimiento demogrdfico. Un aumento en el tamafio de las cohortes mas
joévenes (entre 16 y 24 afios) provoca una reduccién en la duracién del empleo,
no sélo porque son trabajadores que llevan poco tiempo en el mercado de tra-
bajo, sino también porque los jévenes suelen tener una alta rotacién del em-
pleo.

Recomposicién sectorial del empleo. Reasignaciones del empleo de un sector

econémico a otro reduce la duracién media del empleo. Por otro lado, el cre-
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cimiento de sectores como el de Servicios, que en un sector de alta rotacién,
provoca también una disminucién de la duracién del empleo.

- Reestructuracidn de las empresas en otras de menor tamarfio. La reestructura-
cion de las empresas en otras de menor tamario reduce la duracién del empleo.
El empleo en empresas grandes suele ser mds estable que el empleo en empre-
sas pequenas.

Asi, si bien la reduccién de la duracién del empleo mostrada en la Figura No. 10
se debe en parte a los cambios legislativos (reduccién de los costos de despido y
flexibilizacién en el uso de contratos temporales), parte de dicha caida se debe a estos
otros factores. En primer lugar, hay que notar que, dado que el empleo total estuvo
estancado entre 1988 y 1992, se redujo la creacién de empleos nuevos; asi, se contrajo el
flujo de empleos de corta duracién y la duracién media de los empleos existentes tendié
inclusive a aumentar, lo cual estarfa explicando la evolucién de la duracién media
observada hasta 1991. De manera opuesta, el aumento del empleo a partir de 1993
debido al crecimiento econémico implicé la insercién de trabajadores en nuevos
empleos, lo cual redujo la duracién media. A esto se debe de afadir el hecho que, como
consecuencia de la liberalizacién comercial y del proceso de apertura econémica en
general, se aceleré el proceso de creacién y destruccién de empleos, al reducirse el nivel
de actividad en ciertos sectores productivos e incrementarse en otros. Dado que el
empleo en su conjunto crecid, la creacién neta de empleo fue mayor que la destruccién
de empleos, por lo cual se generé un mayor flujo de empleos recientemente creados y
por ende una menor duracién media de los empleos. Asimismo, los procesos de
renovacién tecnoldgica que se observaron como parte de la liberalizacién econémica en
general llevaron a que muchas empresas prefirieran contratar a trabajadores jévenes y
sustituirlos por trabajadores con mayor antigiiedad en la empresa. Al margen de cémo
se inserten estos trabajadores de nuevo en el mercado de trabajo, la aceleracién de este
proceso genera una reduccién en la duracién media del empleo.
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Figura No. 11

FACTORES QUE INFLUYEN EN LA REDUCCION
DE LADURACION MEDIA DEL EMPLEO
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Sin embargo, se encuentra que la duracién media de los empleos continué redu-
ciéndose entre 1995 y 1997, a pesar de que el crecimiento del empleo fue menor que el
observado en los afios anteriores y que el crecimiento econémico se desacelerd. Esto
sugiere que otros factores se encuentran detrds de este fendmeno. En teorfa, resulta
evidente que los cambios en la legislacién laboral introducidos tenderian a reducir la
duracién y aumentar la rotacion del empleo. Dentro de éstos destacan el incremento en
el empleo temporal, gracias a la flexibilizacién en el uso de los contratos temporales, y la
reduccién en los costos de despido. Una forma de analizar el efecto especifico de la
legislacién laboral sobre la duracién del empleo es diferenciar la evolucién de la dura-
cion del empleo asalariado formal del informal, e independiente, ya que los cambios
afectan directamente sélo a los primeros. En la Figura No. 12 se puede observar que
hasta 1991 la duracién del empleo asalariado formal no evidenciaba ninguna reduccién

significativa. A partir de ese afio, en que se inician las reformas laborales, la duracién del
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empleo asalariado formal comienza a disminuir de forma mas acelerada que para los
otros grupos.

Figura No. 12

LIMA METROPOLITANA: INDICE DE DURACION DEL EMPLEO
DE LOS TRABAJADORES ASALARIADOS FORMALES,
INFORMALES, E INDEPENDIENTES, 1986-1997
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Fuente: Encuesta de Hogares del MTPS 1986-1995, Encuesta de Hogares del

INEI 1996-1997.

Saavedra y Maruyama (1998) muestran que, fijando la estructura de la pobla-
cién ocupada segun sexo y edad, y la estructura sectorial, la duracién media del
empleo se reduce. Esto, junto con la evidencia de que la disminucién es mas marcada
para los asalariados que para los independientes, sugiere que parte de la reduccién
en la duracién del empleo puede atribuirse a los cambios en la legislacién laboral. En
particular, a la mayor utilizacién de contratos temporales y a la contraccién en los
costos de despido.

4. Reflexiones Finales

Durante muchos afios, la legislacién laboral peruana ha segmentado el mercado
de trabajo al otorgar a un grupo de trabajadores, usualmente los sindicalizados del
sector privado, trabajadores de empresa privadas grandes y medianas, y trabajadores

de empresa estatales o empleados de la administracién publica, un conjunto de bene-
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ficios que los distinguia de los trabajadores del sector informal. En muchos casos sus
ingresos mas sus beneficios laborales estaban por encima de su productividad. ;Cé-
mo era viable ese sistema? Las empresas privadas que podian pagar salarios que no
se determinaban necesariamente por la productividad de los trabajadores eran
usualmente aquellas que poseian rentas que se generaban en los oligopolios produc-
tivos y financieros establecidos desde los afios sesenta, como consecuencia del modelo
basado en la proteccién comercial y de la falta de competencia en diversos sectores
de la economia. Los beneficios que recibian eran determinados por el Estado y por
negociaciones colectivas, y las empresas compartian con los trabajadores sindicaliza-
dos las utilidades extraordinarias que recibian gracias a la estructura distorsionada de
precios relativos que otorgaba la proteccién comercial. A la larga, esas rentas eran
financiadas por los consumidores y por los trabajadores del sector informal que
quedaban absolutamente desprotegidos También las percibian algunos trabajadores
del sector publico que trabajaban en empresas con restricciones de presupuesto
blandas, y que podian incurrir en déficit, ya que éstos eran finalmente financiados
por la inflacién.

En cierta forma, se otorgd a un grupo de trabajadores bienes de lujo que la
economia peruana no era lo suficientemente rica para solventar. Los “derechos adqui-
ridos” de algunos trabajadores formales fueron transferencias de ingresos del resto de
los trabajadores hacia ellos, no del capital hacia los trabajadores. A la larga, los bene-
ficios de estos trabajadores, en tanto estuvieran desligados de su productividad, eran
pagados por los consumidores. Los desbarajustes macroeconémicos de fines de los
ochenta, y el fin del modelo de industrializacién por sustitucién de importaciones
hicieron inviable este modelo. Muchas empresas no eran lo suficientemente producti-
vas como para sobrevivir en esquemas mas competitivos, y menos aun podian cum-
plir con los beneficios extraordinarios que recibian los trabajadores formales, benefi-
cios que en el fondo habian sido financiados por el resto de la poblacién. Muchos
trabajadores, empleados de empresas publicas o del sector privado sindicalizado,
perdieron sus empleos con el proceso de privatizacién y con los procesos de rees-
tructuracion observados en el sector privado. Al margen de los cambios en la legisla-
cién laboral, ya los sindicatos habian perdido fuerza y hubiera sido imposible, para
las instituciones financieras y empresas manufactureras previamente protegidas,
mantener los diferenciales salariales que otorgaban a los trabajadores sindicalizados
debido a clausulas de negociacién colectiva.

Sin embargo, el mercado de trabajo se flexibilizé de facto y, de diversas formas,
se ajustaron las diferencias que se creaban entre productividad e ingresos como
consecuencia de ciertos aspectos de la legislacion laboral, como la estabilidad en el
empleo, por ejemplo. En primer lugar, los elevados costos de despido llevaron a
disminuir la demanda de mano de obra formal. Estos costos redujeron la respuesta
de la demanda de trabajo formal a la evolucién del producto y, presumiblemente,

generaron también una disminucién de la velocidad del ajuste de la demanda. El gran
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mecanismo de ajuste fue la informalizacién de la relacién laboral. Asi, el desarrollo
del sector informal fue una manera a través de la cual los duefios del capital del
sector competitivo de la economia, que no recibia rentas extraordinarias provenientes
de la proteccién o de estructuras oligopélicas, pudieron contar con el factor trabajo.
En ese sentido, bajo cualquier definicién, el asalariamiento informal crecié significati-
vamente. Asimismo, las empresas mas grandes habian empezado a idear mecanismos
para eludir los elevados costos que imponia la legislacién. En particular, las empresas
medianas y pequefias, para las cuales era muy costoso operar de manera informal,
pero que no tenian los excedentes de productividad o no gozaban de las rentas nece-
sarias para solventar los costos laborales formales. Inclusive, como se ha mostrado,
existe informalidad entre las empresas grandes. Asimismo, se ha mostrado que, si
bien la utilizacién de contratos no permanentes se incrementé luego de las reformas
laborales, la incidencia de este tipo de modalidades ya era elevada durante los ochen-
ta.

En los afios noventa, junto con la liberalizacién comercial y el conjunto de refor-
mas estructurales, se dieron varios cambios simultdneos en la legislacién laboral. Por un
lado, se eliminé la estabilidad laboral y se modificé la estructura de indemnizaciones,
con lo cual se redujo drasticamente el costo de despido, y por otro lado, se facilité el
uso de contratos temporales.

La eliminacién de la estabilidad laboral y el cambio en la estructura de indemni-
zaciones disminuyeron de manera drastica los costos de despido, y eliminaron el com-
ponente de costo fijo que tenia el factor trabajo como consecuencia de la legislacién
anterior. Se ha encontrado que los pagos esperados por conceptos de indemnizaciones,
como porcentaje de las remuneraciones totales, se redujeron de manera considerable, en
particular en 1991, lo cual implicé un caida dréstica en los costos laborales. Estimaciones
de demanda por trabajo asalariado formal realizadas por Saavedra y Torero (1998)
muestran que esta reduccién ha tenido un efecto positivo sobre la demanda de empleo.
Esto se deberia al hecho de que el costo efectivo del factor trabajo cayé cuando se redu-
jo la provisién que debe hacer el empleador por concepto de indemnizacién dada una
probabilidad positiva de despido. Debe notarse que la indemnizacién era, hasta antes de
1991, sélo la cota inferior de la indemnizacién que realmente se debia pagar por despedir
a un trabajador. Esto se debe a que, dada la legislacion vigente sobre estabilidad laboral,
si el empleador no podia demostrar que habia causa justa para el despido, el trabajador
podia optar entre la indemnizacién y la reposicién en el empleo. Al optar por la reposi-
cién, el trabajador aumentaba su poder de negociacién para lograr un pago indemniza-
torio mayor.

De otro lado, es usual que, en periodos de recesién o de reestructuracién econé-
mica, los gobiernos de paises en los que existen mecanismos de estabilidad laboral u
otros mecanismos de restriccion al despido, flexibilicen de alguna manera el proceso de
contratacién, tipicamente utilizando contratos temporales. Este fue el caso de Espaiia a

comienzos de los afios ochenta, por ejemplo (Bentolila y Saint-Paul, 1992). En el Pery, la
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evidencia muestra que, en los afios ochenta, tanto estos contratos como la figura del
periodo de prueba ya se utilizaban intensivamente, a pesar de las trabas administrativas
y burocréticas que pretendian impedir su uso. En el caso peruano, junto con la reduc-
cién del costo de despido del contrato permanente, se facilité el uso de contratos tem-
porales amplidndose los causales para su uso, y limitando el papel de la autoridad de
trabajo al registro y verificacién de los contratos. El analisis realizado muestra que una
parte importante del crecimiento del empleo durante los noventa se dio bajo la modali-
dad de contratos temporales. Asi, la participacién de esta modalidad dentro del empleo
asalariado formal crecié de 19% en 1986 a 44% en 1997. Un andlisis probit muestra que
si en los afios ochenta los trabajadores asalariados formales que tenian mayores proba-
bilidades de tener un contrato informal eran los trabajadores jévenes, con menos expe-
riencia potencial, menos educados y ubicados en empresas pequefias, a mediados de los
afios noventa, los contratos temporales se dieron para todo tipo de trabajador. Nétese
que la tnica diferencia entre el trabajador temporal y el permanente es que el tltimo no
tiene fecha de terminacién de contrato, ya que los beneficios sociales son exactamente
los mismos. Asimismo, se ha encontrado que el diferencial de ingresos entre trabajado-
res comparables que estdn bajo distintos regimenes contractuales se ha reducido a la
mitad.

Existen varias razones que pueden explicar el uso de contratos temporales a
pesar de que no existe ya estabilidad laboral. En primer lugar, el costo de despido de
salario y medio por afio de trabajo que rige actualmente es elevado per se, mas atin si
existen ademas los depésitos de Compensacién por Tiempo de Servicios. Adicional-
mente, es posible que exista inseguridad respecto a la permanencia del actual régi-
men laboral ;Cudl es el sustento para el temor respecto a posibles cambios en la
legislacién laboral? Es posible que este problema de expectativas se relacione con el
aumento del costo de despido que se dio en 1996, cuando a través de una fe de
erratas se incrementé la indemnizacién a una remuneracién y media por afio traba-
jado, en un retroceso evidente en la reforma laboral. También es posible que luego de
varias décadas de haber tenido una de las legislaciones laborales mas rigidas y com-
plejas del continente, muchas empresas no hayan asimilado totalmente la nueva
legislacion.

Otra explicacion para el uso de esta modalidad es que los empleadores utilicen la
contratacién temporal como una forma de reducir la afiliacién sindical de sus trabajado-
res. Si bien el marco legal otorga a los trabajadores temporales el derecho a la sindicali-
zacién, la prerrogativa del empleador de renovar un contrato temporal funge de elemen-
to disuasivo para la afiliacién. Finalmente, aunque no se tiene evidencia sistemdtica,
pareceria que la estrategia actual de muchas empresas es utilizar los contratos tempora-
les para reducir al minimo los costos de despido, a través de firmar contratos tempora-
les de muy corto plazo que se renuevan continuamente. Este uso enrevesado de contra-
tos temporales para el personal que en la prictica es permanente, tiene finalmente un

impacto negativo sobre la productividad del trabajador, pues la excesiva rotacién y la
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inexistencia de un compromiso tdcito entre trabajador y empresa reduce las posibilida-
des de adquisicién de habilidades y de entrenamiento en el trabajo.

El andlisis muestra también una reduccién marcada de la duracién media del em-
pleo, es decir, que la rotacién de los trabajadores de un empleo a otro se ha incremen-
tado de manera notoria, en particular a partir de 1993. En parte, esto se debe a que,
como consecuencia de la liberalizacién comercial y del proceso de apertura econémica
en general, se acelerd el proceso de creacién y destruccién de empleos, al reducirse el
nivel de actividad en ciertos sectores productivos e incrementarse en otros, lo cual
acelerd la rotacién. Al haber una mayor creacién neta de empleo, hay méas empleos de
corta duracién y la duracién media se redujo. A esto se afiade que los procesos de
renovacién tecnoldgica que se observaron como parte de la liberalizacién econémica
llevaron a que muchas empresas prefirieran contratar a trabajadores jévenes y sustituir
trabajadores con mayor antigiiedad en la empresa. Sin embargo, se encontré ademas
que la duracién media de los empleos continué reduciéndose entre 1995 y 1997 -a pesar
de que el crecimiento del empleo fue menor que el observado en los afios anteriores y
que el crecimiento econdmico se desacelerd. Esto sugiere que otros factores estdn detras
de éste fenémeno.

Una posible explicacién a este fenémeno es que una parte del incremento del em-
pleo durante los noventa estuvo en el sector servicios, donde la duracién del empleo es
estructuralmente menor, o que hay mas jévenes y mujeres en el mercado de trabajo,
grupos que suelen rotar mds de un empleo a otro. No obstante, simulaciones de la
evolucién temporal de la duracién media del empleo en las que se controlaba por la
estructura demografica y sectorial del empleo no mostraron diferencias significativas.
Varios de los cambios en la legislacién laboral —la reduccién en los costos de despido y
las mayores facilidades para utilizar contratos temporales- tenderian a reducir la dura-
cién y aumentar la rotacién del empleo. El andlisis realizado mostré que, efectivamente,
el aumento en la rotacién de los empleos fue mucho mayor entre los asalariados que
entre los independientes, que no son afectados directamente por la legislacién. Justa-
mente a partir del inicio de las reformas, la duracién del empleo asalariado formal
comenzé a disminuir més aceleradamente que en los otros grupos. Asi, el andlisis sugie-
re que parte de la reduccién en la duracién del empleo puede atribuirse a los cambios
en la legislacién laboral. En particular, a la mayor utilizacién de contratos temporales y a
la disminucién de los costos de despido.

El analisis del mercado de trabajo peruano, luego de las reformas laborales inicia-
das en 1991, muestra que el empleo privado crecid, tanto el asalariado como el indepen-
diente, y que la informalidad no aumenté sustancialmente. Sin embargo, la flexibilizaciéon
del mercado de trabajo parece haber hecho que la mayor parte del crecimiento del
empleo asalariado privado formal se haya dado en la forma de contratos temporales. Por
otro lado, se encuentra también evidencia de que la flexibilizacién del mercado de traba-
jo ha llevado a una mayor rotacién de la fuerza de trabajo de un empleo a otro. Si bien

estos dos tltimos fenémenos son un aspecto negativo de la flexibilizacién, la pregunta
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pertinente es cémo se hubiera ajustado el mercado de trabajo, dada la apertura comer-
cial, si es que la legislaciéon laboral no se hubiera flexibilizado. Es posible que el creci-
miento del empleo privado hubiera sido menor y que una mayor parte de éste se hubie-
ra dado a través de mecanismos informales. Pero, de otro lado, es posible que si no se
hubiera facilitado el uso de contratos temporales y, en vez de eso, se hubiera reducido la
indemnizacién por despido arbitrario, una mayor parte del crecimiento del empleo
hubiera sido en la forma de contratos indefinidos.
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11. La reforma del mercado de capitales
Felipe Morris e ltalo Mufioz

1 Antecedentes a Ia reforma del mercado de capitales
11 El marco normativo

El marco legal e institucional en el que operé el mercado de capitales en el Peru
durante la década de los setenta y los ochenta se caracterizé por un fuerte intervencio-
nismo estatal, y por la existencia de normas proteccionistas que no promovian la com-
petitividad y la busqueda de eficiencia tanto en el nivel de la bolsa de valores como de
los intermediarios bursdtiles. Estas regulaciones desincentivaban el ingreso al mercado
de intermediarios con adecuados niveles de solvencia patrimonial, que pudieran otorgar
a los inversionistas confianza en la administracién de sus inversiones. Las regulaciones
no promovian la transparencia en la informacién ni en la negociacién de valores. Este
marco normativo, conjuntamente con la inestabilidad macroeconémica del periodo, el
control al flujo de capitales y la ausencia de un entorno econémico atractivo para la
inversién privada, generaron el estancamiento del mercado de capitales durante los afios
setenta y ochenta.

Una muestra de la excesiva injerencia del Estado en el funcionamiento del
mercado de capitales era el control que ejercia sobre la direccién de la Bolsa de
Valores de Lima. Las disposiciones legales establecian que 3 de los 6 directores de la
bolsa de valores, incluido su Presidente, debian ser nombrados por el Poder Ejecutivo.
La presencia del Estado en el érgano directivo de la bolsa distorsionaba la concepcién
de la bolsa como mecanismo centralizado de negociacién, cuya direccién debia recaer
en los intermediarios bursatiles interesados en el desarrollo del mercado.

La bolsa de valores operaba en un régimen de “cautiverio bursatil”. La negocia-
cién de todo valor inscrito en bolsa debia efectuarse en la rueda de bolsa y con la
participacién de un agente de bolsa. Dicho cautiverio le otorgaba a la bolsa de valores
y a los intermediarios bursatiles una proteccién frente a terceros, que restaba compe-
tencia al mercado, y no incentivaba la introduccién de nuevos productos financieros
y la mejora en la calidad de los servicios de intermediacién.

El ingreso de otros intermediarios al mercado estaba restringido. Para poder partici-
par en el mercado debia contarse con la autorizacién del colegio de agentes de bolsa, la
misma que se encontraba sujeta a una ratificacién periédica. Estas barreras de acceso
conjuntamente con el “cautiverio bursétil” generaban un entorno poco competitivo que
afectaba el desarrollo del mercado.

Asimismo, las regulaciones permitian que intermediarios bursitiles sin un
suficiente respaldo patrimonial operaran en el mercado. Los agentes de bolsa podian
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organizarse como personas naturales, sin necesidad de asignar un patrimonio especi-
fico que cubriera sus obligaciones con sus comitentes o con terceros. La legislacién
del sistema financiero prohibia, ademas, la participacién de las entidades bancarias,
financieras o de seguros en las actividades de intermediacién bursétil. Como conse-
cuencia de estas restricciones, la intermediacién bursatil era desarrollada por entida-
des con escaso respaldo patrimonial que requerian contar con elevados niveles de
proteccién para mantenerse en el mercado.

Por otro lado, la ausencia de normatividad sobre transparencia en el uso de la in-
formacién y la falta de liquidez del mercado otorgaba mayores posibilidades para manipu-
lar las cotizaciones de los valores. Como consecuencia de ello los inversionistas tenian
menor confianza en el funcionamiento del mercado.

1.2  El entorno econémico durante la década de los ochenta

Las limitaciones mencionadas en la seccién precedente conjuntamente con los
desequilibrios macroeconémicos, las restricciones a los flujos de capitales internaciona-
les, el control de cambios y, en general, la falta de oportunidades de inversién para la
empresa privada, contribuyeron al escaso desarrollo del mercado de capitales hasta el inicio
de la década de los noventa.

La inestabilidad macroeconémica que caracterizé a la economia peruana duran-
te los afios setenta y ochenta otorgd una gran volatilidad al mercado de capitales. La
evolucién de las cotizaciones del mercado estaba estrechamente vinculada con los
ciclos de expansién del gasto publico y posterior ajuste de la demanda agregada que
caracterizaba a los ciclos econémicos durante este periodo. La expansién temporal del
gasto publico generaba un “boom” especulativo en las cotizaciones de la bolsa que no
estaba relacionado con los fundamentos de largo plazo de la economia. El posterior
ajuste de la demanda agregada provocaba una contraccién significativa de dichas
cotizaciones. La fuerte volatilidad de la economia elevaba el riesgo de invertir en el
mercado de valores y, en general, en la economia peruana, lo que obligaba a los
inversionistas a exigir mayores niveles de rentabilidad para comprometer sus capita-
les en el pais.

Este fue claramente el caso durante los afios 1986 y 1987 en los que el gobierno
del presidente Alan Garcia expandié significativamente el gasto publico y la oferta mo-
netaria. Durante esos dos afios se generé una considerable actividad bursatil que elevé
significativamente el Indice General Bursatil (IGB) y la capitalizacién de las empresas
listadas en bolsa (Figuras No. 1y No. 2). Esta expansién duré mientras el gobierno
pudo mantener estas politicas de expansion de la demanda agregada. Al iniciarse el

proceso hiperinflacionario en 1998, estos indicadores bursdtiles cayeron bruscamente.
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Figura No. 1
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Un fenémeno similar se registré durante los ultimos afios de la década de lo setenta, en
los cuales la elevacién de las cotizaciones internacionales del cobre otorgé al gobierno
del presidente Morales Bermtidez mayores grados de libertad para mantener una politi-
ca fiscal expansiva. Durante estos afios el monto negociado en bolsa mostré una impor-

tante recuperacion.
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Figura No. 3
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Las restricciones que existian para el libre flujo de capitales externos y la inver-
sién extranjera elevaban sustancialmente los costos de transaccién en que debian
incurrir los inversionistas extranjeros para invertir en el pais, lo cual desalentaba su
participacién en el mercado de capitales peruano. Asimismo, la existencia del crédito
de fomento estatal a tasas de interés subsidiadas y los controles a las tasas de interés
del crédito de la banca comercial hacian que la alternativa del financiamiento en el
mercado de capitales —via emisién de bonos o acciones- fuera poco atractiva, sobre
todo para las empresas mas grandes que podian acceder a estos créditos subsidiados.
Estas empresas deberfan haber sido las que mostraran mayor interés en el desarrollo
del mercado de capitales como una alternativa de financiamiento para sus inversio-
nes.

Estas limitaciones contribuyeron a generar un mercado de capitales con escaso
dinamismo y una importante participacién de emisiones de deuda del sector publico a
tasas inferiores a las del mercado. Las emisiones de valores mediante oferta publica
empezaron a mostrar un cierto dinamismo a inicios de la segunda mitad de los afios
ochenta, con el surgimiento de los bonos de arrendamiento financiero (Cuadro No. 1).
Sin embargo, el nivel de actividad de estas emisiones fue altamente erratico, y se redujo
fuertemente a partir de 1987, con la agudizacién de la inestabilidad macroeconémica. En
promedio, las emisiones de valores mediante oferta publica representaron cerca del 1%
de la liquidez del sistema financiero durante la segunda mitad de los ochenta (Cuadro
No. 1).

La escasa actividad mostrada por las emisiones de valores mediante oferta pu-
blica contrasté con el elevado nivel de emisiones de deuda del sector publico. Dichas
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emisiones llegaron a representar el 65% y el 28% de la liquidez durante 1987 y 1988
(Cuadro No. 1). Las emisiones de deuda publica absorbieron un monto significativo
de recursos que pudo haber sido destinado a financiar inversién privada.

Cuadro No. 1
IMPORTANCIA RELATIVA DEL MERCADO PRIMARIO DE
VALORES (1980-1996)

(miles de délares)*

Relacién porcentual con la liquidez ( % )
Aflos Oferta ptblica Emisiones sector piblico
1980 - 6.88
1981 - n.35
1982 - 140
1983 - 6.43
1984 0.07 3.58
1985 113 8.12
1986 2.39 2.60
1987 1.84 6.91
1988 1 64.51
1989 1.21 28.09
1990 0.46 6.92
1991 2.43 0.06
1992 2.33 0.05
1993 1.39 -
1994 2.89 -
1995 3.51 -
1996 4.85 -
1997

(*) Valorizacién al tipo de cambio promedio anual del marcado informal.

Fuente: CONASEV
2. La reforma del mercado de capitales de 1991

El programa de estabilizacién y de reformas estructurales que se puso en marcha
en 1991 tuvo como principal objetivo sentar las bases para el crecimiento sostenido de la
economia sobre la base de la inversién privada. Uno de los aspectos centrales para
lograr este objetivo era contar con un mercado de capitales eficiente, que otorgara
confianza al ahorro del ptblico y que canalizara sus excedentes hacia las actividades de
mayor valor econémico. Se requeria un mercado de capitales que intermediara estos
recursos eficientemente, financiando proyectos de inversién con adecuados niveles de
rentabilidad para el riesgo asumido. En este sentido, una de las prioridades del progra-
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ma econdmico fue emprender una reforma integral del sistema financiero y del mercado
de capitales.

La reforma del mercado de capitales se inici6 en noviembre de 1991 con la
promulgacién del Decreto Legislativo No. 755 —Ley del Mercado de Valores—. Los
principales objetivos de esta ley fueron los siguientes: i) desarrollar alternativas de
financiamiento distintas al crédito de la banca comercial, que elevaran el nivel de
competencia en el mercado financiero; ii) ampliar la oferta disponible de instrumen-
tos financieros para que los ahorristas pudieran diversificar mas eficientemente sus
inversiones, y iii) elevar la liquidez del mercado de valores.

Para el logro de estos objetivos era necesario establecer un marco normativo
que otorgara confianza a los inversionistas nacionales y extranjeros en la transparen-
cia del mercado y de sus instituciones y, promoviera una mayor fluidez y eficiencia
en su funcionamiento. La injerencia estatal en la conduccién de la bolsa y la protec-
cién que tenian los intermediarios frente a la competencia afectaban la eficiencia y
competitividad que requerian tener las instituciones fundamentales del mercado.

La reforma de 1991 se concentré en modificar los aspectos centrales de la nor-
matividad del mercado de valores. Los aspectos principales de la reforma emprendida
fueron los siguientes:

i) Se otorgd libertad a las bolsas de valores para elegir a sus propios directores y
a su presidente.

ii)  Se elimind el "cautiverio bursatil”, con lo cual se permitié la ejecucién de ope-
raciones fuera de bolsa, sin la necesidad de la participacién de Sociedades
Agentes de Bolsa.

iii)  Se eliminaron las "barreras de acceso” a las actividades de intermediacién
bursatil.

iv)  Se liberalizaron los aranceles y tarifas cobradas por los intermediarios bursati-
les, eliminandose los acuerdos para fijar estos precios.

v)  Se permitié la participacién de los bancos y de las entidades financieras en la
intermediacién bursatil a través de subsidiarias y departamentos diferenciados
del resto de sus actividades, respectivamente.

vi)  Se establecié un patrimonio minimo para las Sociedades Agentes de Bolsa
(SAB) y se exigié su constitucién como sociedades anénimas.

vii)  Se establecié el principio de "reserva bursatil" para garantizar un adecuado
manejo de la informacién sobre valores.

viii) Se regulé el uso de la "informacién privilegiada" sobre los emisores®

1. En la practica, continué existiendo cierto nivel de "cautiverio bursétil" pues las operaciones
en rueda de bolsa son las unicas que gozan de la exoneracién al Impuesto a la Renta por ganancias
de capital.
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ix)  Fueron creadas las instituciones de compensacién y liquidacién de valores, cuyo
propdsito es encargarse del registro, custodia, compensacién, liquidacién y
transferencia de valores.

x)  Se regulé por primera vez el funcionamiento de los fondos mutuos de inver-
sién y de sus sociedades administradoras.

xi)  Se establecié el sistema privado de clasificaciéon de riesgo para los valores de
oferta publica;

xii)  Se establecié la obligatoriedad para las empresas de informar al mercado los
hechos de importancia que pudieran afectar el comportamiento de los precios
de sus valores.

xiii) Se creé el Registro Publico de Valores e Intermediarios para que los inversio-
nistas tuvieran acceso a la informacién de importancia revelada por los emiso-
res de valores.

Estas reformas tuvieron un impacto importante en el funcionamiento del mer-
cado de valores. La privatizacién de la direccién de la bolsa otorgé mayor dinamismo
y eficiencia a su funcionamiento, y permitié un mayor nivel de participacién de los
agentes con conocimientos y experiencia sobre el mercado en la toma de decisiones
de la institucién. Asimismo, otorgé mayor independencia a la bolsa respecto de las
decisiones politicas, lo cual contribuyé a fortalecer la confianza de los inversionistas
en la transparencia del funcionamiento del mercado.

La eliminacién de las "barreras de acceso" a las actividades de intermediacién
bursétil y la liberalizacién de los aranceles y tarifas cobradas por los intermediarios
generaron un mayor nivel de competencia en este mercado. El ingreso de los bancos
a esta actividad mejord la calidad y variedad de los servicios de intermediacién. El
mayor respaldo patrimonial de estas instituciones permitié también aumentar la
confianza de los inversionistas en el mercado. lgualmente, las normas referidas al
fortalecimiento patrimonial de los intermediarios y a su constitucién como socieda-
des andénimas, promovieron el surgimiento de entidades no vinculadas a empresas
bancarias comprometidas con el crecimiento de largo plazo del mercado. Sobre la
base de su conocimiento del mercado y un servicio mas personalizado, estos inter-
mediarios bursétiles pudieron competir con las entidades bancarias en algunos seg-
mentos del mismo.

Asimismo, las normas sobre "reserva bursatil’, uso de la "informacién privile-
giada", y revelacién al mercado de "hechos de importancia”, crearon gradualmente
una mayor transparencia en la informacién que se difunde en el mercado para una

adecuada formacién de precios. La creacién de un sistema privado de clasificacién de

2. La informacién privilegiada es aquella informacién proveniente del emisor respecto a sus
valores, que no es de conocimiento publico y cuya difusién al mercado podria influir en la cotiza-
cién de un valor.
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riesgos contribuyé a que los inversionistas pudieran contar con mejores elementos de
juicio para la toma de sus decisiones.

3 La reforma de 1996

En 1996 se hizo evidente la necesidad de introducir una "segunda generacién”
de reformas de mercado que profundizara los avances logrados en el programa eco-
némico hasta esa fecha. En el caso del mercado de valores, las innovaciones financie-
ras que se habian producido en los mercados internacionales durante los ultimos 5
afos, conjuntamente con la necesidad de seguir dotando de mayor flexibilidad a las
instituciones del mercado de valores asi como de mayor seguridad y confianza a los
inversionistas, hicieron necesaria la expedicién de una nueva Ley del Mercado de
Valores -Decreto Legislativo No. 861.

Las modificaciones mas importantes que se introdujeron en la normatividad del
mercado durante la reforma de 1996 fueron las siguientes:

i) Se legislé por primera vez las operaciones de “titulizacién” de activos (securiti-
zation).

ii)  Se introdujo la legislacién sobre fondos de inversién.

iii)  Se flexibilizé el régimen de inversiones de los fondos mutuos y las normas de
su funcionamiento.

iv)  Se legislé por primera vez los papeles comerciales e instrumentos de corto
plazo.

v)  Se introdujo la posibilidad de solicitar la autorizacién para los programas de
emisién de valores.

vi)  Se establecieron procedimientos expeditivos para la inscripcién de los valores
emitidos por empresas con buenos antecedentes en el cumplimiento de sus
obligaciones de informacién al mercado.

vii)  Se introdujo el concepto de “autorregulacién” de las bolsas de valores.

viii)  Se eliminé la exigencia legal de clasificar el riesgo de las acciones.

ix)  Se independizé a las instituciones de compensacién y liquidacién de valores de
las bolsas de valores.

x)  Se introdujeron normas mds estrictas para sancionar el uso de la informacién
privilegiada.

xi)  Se continuaron fortaleciendo los requisitos de patrimonio minimo de las Socie-
dades Agentes de Bolsa.

xii)  Se introdujo la posibilidad de que empresas establecidas en el exterior pudieran

emitir valores de oferta publica en el pais.
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Estas reformas permitieron introducir nuevos instrumentos financieros y meca-
nismos de inversién, que gradualmente empezaron a tener dinamismo en el mercado. La
legislacién sobre “titulizacién” de activos es un mecanismo que ha estado siendo utiliza-
do para dar mayor liquidez a los activos de mas larga maduracién de instituciones
financieras. Mediante esta transaccién se separan los activos “titulizados” de los otros
activos de la institucién, transfiriéndolos a un patrimonio auténomo, y emitiendo obli-
gaciones contra la cartera de activos transferidos de manera que sean atractivos para los
inversionistas institucionales.

De igual forma, los fondos de inversién son vehiculos especiales con mayor
flexibilidad para invertir sus recursos, que estan siendo utilizados para financiar
proyectos de inversién de mas larga maduracién. A diferencia de los fondos mutuos,
estos fondos han sido empleados en otros paises para financiar inversiones menos
liquidas en sectores como la agricultura, en recursos forestales, y en la construccién y
administracién de infraestructura privada (carreteras, puertos, etc.). Se espera que en
el futuro los fondos de inversién adquieran cada vez mayor importancia a medida
que se vaya desarrollando la inversién privada en estas actividades. La reforma inclu-
yé también la incorporacién a la normatividad del mercado de los papeles comercia-
les -instrumentos financieros emitidos a plazos inferiores a un afio- y los bonos
convertibles en acciones.

La regulacién de estos mecanismos de inversién ha contribuido a crear nuevas
alternativas de financiamiento para las empresas. Es de esperar que a medida que las
regulaciones de inversién de las AFP se flexibilicen, estos instrumentos financieros
adquieran cada vez mayor importancia en el financiamiento de las empresas.

Asimismo, a través de la creacién de los programas de emisién, la nueva legis-
lacién del mercado de valores otorgé a los emisores flexibilidad para decidir el mo-
mento oportuno para la emisién de los valores que conforman un programa de emi-
sién, sin necesidad de tener que efectuar los tramites establecidos en la legislacién
para cada emision del programa. Con la finalidad de agilizar el procedimiento de
inscripcién de valores de oferta publica, se establecié también un procedimiento
expeditivo de inscripcion de valores ante CONASEV para los emisores que muestren
buenos antecedentes en el cumplimiento de las normas del mercado de valores.

Otra de las innovaciones introducidas por la nueva legislacién fue el concepto
de “autorregulacién” de las bolsas de valores. De acuerdo con el Decreto Legislativo
No. 861, las bolsas son responsables de reglamentar su actividad y la de sus asocia-
dos. CONASEYV esta facultada a delegar en la bolsa algunas de las funciones de su-
pervisién que la ley le confiere respecto de las Sociedades Agentes de Bolsa y de los
valores emitidos mediante oferta publica. El concepto de “autorregulacién” permite a
CONASEV asumir un rol de supervisién de "segundo piso", trasladando ciertas fun-
ciones a las instituciones que representan a los participantes del mercado. La “auto-
rregulacion” permitira también a la bolsa de valores y a los intermediarios asumir un

rol mas activo en la definicién de los reglamentos de la legislacion del mercado de
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valores, lo que contribuird a incorporar la visién de los participantes en el mercado
en las regulaciones.

Por otro lado, para otorgar independencia a las actividades de compensacién y
liquidacién de valores de la negociacién de los mismos, y facilitar un mayor grado de
especializacién de funciones, se independizé a la Institucién de Compensacién y
Liquidacién de Valores de la Bolsas de Valores. Con el fin de facilitar la coordinacién
entre ambas entidades se permitié a las bolsas tener una participacién accionaria de
hasta 20% en su capital. Esta medida estuvo orientada también a promover la parti-
cipacién en las Instituciones de Compensacién y Liquidacién de Valores de otros
agentes interesados en su desarrollo -como por ejemplo los emisores de valores- en el
patrimonio de esta ultima. Para facilitar su acceso a los capitales, la ley autorizé a
estas entidades a organizarse como sociedades anénimas.

Estas reformas fueron complementadas con una reestructuracién del érgano
regulador orientada a otorgar gradualmente una mayor importancia a la “autorregu-
lacién” de las bolsas de valores y a requerir de CONASEV una mayor interrelacién
con el mercado. Asimismo, el érgano regulador simplificé una serie de tramites ad-
ministrativos y fue eliminando gradualmente contribuciones que constituian un
sobrecosto para la actividad privada. CONASEV fue una de las primeras instituciones
publicas en firmar un convenio de gestién con la Oficina de Instituciones y Organismos
del Estado (OIOE), mediante el cual se comprometié al logro de metas anuales en mate-
ria de productividad y eficiencia, a través de un experimento piloto para impulsar una
reforma gradual de las instituciones del Estado.

Por otro lado, en 1998, la BVL recibié el calificativo de “bolsa S” de parte del
“New York Stock Exchange” (NYSE). Esta calificacién permitird que los “Qualified
Institutional Investors” (QUIBs) puedan invertir directamente en la BVL. Ello, sumado
al Convenio celebrado entre CAVALI vy la institucién de compensacién de valores de
dicha bolsa, permitird que se puedan transar valores en la BVL de las principales
empresas inscritas en el NYSE. De esta forma, se facilitara la diversificacién interna-
cional del portafolio de inversiones de los inversionistas nacionales. Es de esperar que
las AFP puedan utilizar este mecanismo para diversificar internacionalmente sus
inversiones en acciones y bonos de empresas de primer nivel, y mejorar asi la renta-
bilidad y el riesgo de su cartera de inversiones.

De otro lado, a fines de 1999, se promulgé la Ley No. 27028, por la cual las
acciones de trabajo creadas durante la década de los setenta fueron sustituidas por
acciones de inversién, y se adoptaron medidas para proteger a los titulares de estas

acciones de arbitrariedades en el caso de fusiones y adquisiciones.
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4. Los efectos de la reforma

La reforma ha tenido importantes efectos en el funcionamiento del mercado de
capitales y en el volumen de recursos intermediados. Los montos negociados en bolsa
crecieron de US$764 millones en 1990 a US$12,131 y a US$7,736 millones en 1997 y
1998, respectivamente (Cuadro No. 2). Durante este periodo, el monto negociado en
la rueda de bolsa aumenté de US$162 millones a US$6,780 y US$4,360 millones en
1997 y 1998, respectivamente. Asimismo, el movimiento de la mesa de negociaciones
se elevé de US$600 millones a US$5,350 y US$3,380 millones en 1997 y 1998.

Cuadro No. 2
MONTO NEGOCIADO EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA:

1990-1998
(millones de délares)

Segmento de bolsa Total

Afios Rueda Mesa Monto
Monto negociado Monto negociado negociado
1990 161.68 602.09 763.77
1991 227.51 401.90 629.41
1992 556.70 189.12 745.82
1993 1,933.40 90.34 2,023.74
1994 3,747.36 370.48 4,17.84
1995 4,782.35 528.43 5,310.78
1996 5,066.44 3,428.05 8,494.49
1997 6,779.00 5,352.30 12,131.30
1998 4,357.80 3,378.50 7,736.30

Fuente: Bolsa de Valores de Lima.

Desde la reforma de 1991 se ha registrado un crecimiento importante de las
emisiones en el mercado primario de valores. Las ofertas publicas primarias han
aumentado de US$10 millones en 1990 a cerca de US$1,100 millones en 1998 (Cuadro
No. 3). Dicho crecimiento se ha basado fundamentalmente en la emisién de valores
de renta fija. En particular, las emisiones de bonos de arrendamiento financiero,
bonos corporativos y bonos subordinados han mostrado un importante dinamismo
durante este periodo. Las emisiones de bonos respaldados por operaciones de tituli-
zacion de activos —operacién que fue regulada durante la ultima modificacién a la
legislacion del mercado de valores a fines de 1996- han empezado también a experi-
mentar cierto dinamismo.

Una muestra del dinamismo mostrado por el mercado de renta fija es que el

numero de bonos inscritos en la mesa de negociacién de la bolsa de valores se ha
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incrementado de 35 a 235 entre 1993 y 1998, y los volimenes promedio diarios
negociados de US$300 mil a US$15 millones.

Cuadro No. 3

EMISIONES DE VALORES POR OFERTA PUBLICA

(miles de délares)

Afios Acciones Bonos Obligaciones de Totales
Corto plazo
1990 0 9,472 0 9,472
1991 0 104,920 0] 104,920
1992 775 108,000 0] 108,775
1993 2,973 76,000 0 78,973
1994 0 243,110 0 243,110
1995 0 362,130 0] 362,130
1996 14,937 595,773 20,416 631,126

Fuente: CONASEV.

Como consecuencia de estas reformas y de las perspectivas favorables de creci-
miento de la economia peruana, la capitalizacién bursatil crecié de US$812 millones a
US$17,383 millones y US$11,035 millones en 1997 y 1998, respectivamente (Cuadro No.
4). La capitalizacién bursatil se elevd de aproximadamente el 7% del PBI al 30% del PBI.
Asimismo, entre 1990 y 1998, el indice General Bursatil registré una rentabilidad real
anualizada de 40%, superior al promedio registrado por la mayoria de economias emer-
gentes.

La participacién de los inversionistas extranjeros en el mercado bursatil se
elevd considerablemente durante esta década. Asi, el porcentaje del valor de las te-
nencias de CAVALI correspondiente a inversionistas extranjeros se elevé de menos de
5% en el afio 1990 a 50% en 1997 y 44% en 1998 (Cuadro No. 4). Dicho porcentaje
ha venido reduciéndose durante los dos tltimos afios a causa de la crisis financiera
internacional pero se mantiene en niveles cercanos al 50%.

Asimismo, durante los tltimos afos se ha estado desarrollando una industria
de fondos mutuos de inversién en valores. El patrimonio administrado por las socie-
dades administradoras de fondos mutuos ha crecido sustancialmente durante los
ultimos 5 afios; se ha elevado de un nivel de cerca de US$3 millones en 1993 a
US$630 millones en 1997 y US$370 millones en 1998 (Cuadro No. 4). El nimero de
participes en dichos fondos crecié de 600 a 17,650 en 1997 y 15,615 en 1998.
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Cuadro No. 4

INDICADORES DEL MERCADO DE VALORES PERUANO

Indicador 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Mercado secundario

Capitalizacién Bursatil 812.2 1m7.9| 2,629.8| 50844 8162.4 10,6961 13,8422 17,3830 1,035.3
(Mlls US$)

% Valoriz.Tenencias de nd. nd. 5.62 55.58 63.39 60.15 57.90 49.22 4414
No Residentes en CAVALI

Participacién Titulos Desmate- nd. nd. nd. nd. nd. 23.89 39.02 42.88 44.91

rializados en CAVALI (%)

Fondos mutuos de inversién en
valores

Patrimonio Administrado nc nc ne 34 15 54 139.7 634.9 365.3
(Mlls.uS$)

Invertido en Depésitos de nc nc ne. - - 4.5 201 219 155
Ahorro/Plazo (%)

Invertido en Titulos de nc nc ne. - 24.2 211 77.3 76.3 831
Renta Fija (%)

Invertido en Titulos de ne ne ne. 100.0 75.8 74.4 2.6 18 14
Renta Variable (%)

Ntmero de Participes nc. nc. nc. 601.0 410.0 941.0 4,721.0 17,650.0 15,615.0
Numero de Fondos ne ne ne. 2.0 2.0 3.0 9.0 13.0 19.0
Variacién indice de US$ de ne. ne. ne. - 4.5 (205) 6.2 8.0 (15)

Fondos Mutuos (%)

Fuente: BVL.

5. La crisis internacional

Desde fines de 1997, la economia mundial se ha visto severamente golpeada por la
crisis que afecté a las economias asidticas y que posteriormente se difundié a otras
economias emergentes. El surgimiento de la crisis asidtica tuvo un impacto negativo en
la percepcién de riesgo de los inversionistas en los mercados emergentes, lo que generé
una reduccién significativa en el flujo de capitales hacia estas economias. La contraccién
en la demanda mundial provocada por esta crisis afecté también a las exportaciones
provenientes de las economias emergentes, lo que agudizé la gravedad de la crisis finan-
ciera que enfrentaban.

En este entorno de inestabilidad econdémica, otras economias emergentes que
mostraban fragilidad en sus equilibrios macroeconémicos enfrentaron crisis de confian-
za por parte de los inversionistas. Este fue el caso de la economia rusa que, en agosto de

1998, tuvo que declarar una moratoria en el pago de su deuda publica. Asimismo, la
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economia brasilefia tuvo que realizar ajustes a su programa macroeconémico para
mantener la confianza de los inversionistas.

La crisis financiera se difundié, con mayor o menor intensidad, al resto de eco-
nomfas emergentes, en funcién de la solidez de sus fundamentos macroeconémicos. En
el caso del Pert, el ingreso de capitales se vio afectado por la pérdida de confianza de
los inversionistas que afecté a todas las economias emergentes, y por la percepcién de
un cierto “agotamiento” en el gobierno en relacién a la profundizacién de las reformas
de mercado iniciadas a principios de la década.

Estos eventos provocaron una marcada reduccién en los principales indicadores
de los mercados bursatiles de estas economias. Segun se observa en la Figura No. 4, la
rentabilidad de las principales bolsas latinoamericanas se redujo desde el surgimiento de
la crisis asiatica. Durante el segundo semestre de 1997, la rentabilidad del mercado peruano
fue de -8.8% y —38.1%.

Figura No. 4

INDICES DE RETORNO DE BOLSAS LATINOAMERICANAS
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Durante los ultimos meses se ha observado una recuperacién de la confianza de
los inversionistas en las economias emergentes. La mayor parte de economias latinoame-
ricanas han registrado alzas significativas, lideradas por México, Argentina y Chile. En el
caso del Pert, este afio se ha observado una recuperacién de la bolsa, habiéndose regis-
trado una rentabilidad de 18.9% durante los primeros 4 meses de 1999. Es de esperar
que esta tendencia se acentte en los préximos meses en la medida que el gobierno
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muestre una voluntad de mantener la disciplina fiscal que ha caracterizado al programa
econémico, y continuar profundizando las reformas de mercado.

6. Las razones del éxito

A pesar de la contraccién experimentada por los principales indicadores bursa-
tiles luego del surgimiento de la crisis asiatica, es indudable que el mercado de valo-
res peruano ha experimentado un importante desarrollo durante la década de los
noventa. Dicho desarrollo es un reflejo de la estabilidad econémica alcanzada durante
este periodo y de las importantes oportunidades de inversién que se presentaron
para el sector privado con las reformas de mercado. La estabilidad econémica y la
pacificacién del pais contribuyeron a una reduccién significativa del riesgo pais, que
se tradujo en una mayor inversién en el mercado de capitales. En particular, la aper-
tura de la cuenta de capitales, la adopcién de un régimen de tipo de cambio flexible y
las normas de promocién de la inversién extranjera y privada, otorgaron confianza a
los inversionistas sobre el entorno en el que se desenvolveria la economia peruana en
los préximos afios.

La mayor inversién y crecimiento econémico generaron un incremento de la
demanda por recursos financieros, parte de la cual fue satisfecha mediante emisiones
de valores en el mercado de capitales. Los fondos privados de pensiones jugaron un
rol importante en este proceso, pues canalizaron recursos para el financiamiento de
estas inversiones.

La reforma efectuada en el mercado de capitales contribuyé al surgimiento de
nuevas alternativas de financiamiento/inversién y al dinamismo observado en el mer-
cado. La reforma de 1991 establecié el marco basico en el que operé el mercado de
capitales en la presente década. La privatizacién de la bolsa de valores, la eliminacién
de las “barreras de entrada” al mercado de intermediacién bursétil, y el ingreso de las
empresas bancarias a esta actividad contribuyeron a otorgar mayor eficiencia y com-
petitividad al mercado de valores. Asimismo, las normas sobre requisitos patrimonia-
les y transparencia en el uso de la informacién contribuyeron a mejorar la confianza
de los inversionistas en el mercado.

La reforma de 1996 contribuyé a incorporar a la legislacion del mercado de
valores las tltimas innovaciones que se habian producido internacionalmente, y a
otorgar a los emisores mayor flexibilidad para estructurar sus emisiones de acuerdo
con las necesidades del mercado. La nueva normatividad permitié que se corrigiera
una serie de deficiencias que se habifa identificado en el marco normativo durante la
primera etapa de la reforma, y se efectuaran precisiones al mismo. El nuevo marco
normativo fortalecié también las normas sobre transparencia en el uso de la informa-
cion y los requisitos patrimoniales para ejercer actividades de intermediacién. La

introducciéon del concepto de “autorregulaciéon” de las bolsas permitird una mayor
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coordinacién entre el organismo regulatorio y la bolsa de valores en la definicién de
los reglamentos que rigen el funcionamiento del mercado.

Asimismo, la reforma gradual que experimentd el érgano regulador y la simpli-
ficacién de los tramites para la emisién de valores contribuyeron también a mejorar
el funcionamiento del sector.

7.  La agenda pendiente

Atn cuando se han registrado avances importantes, el surgimiento de la crisis
financiera internacional puso en evidencia la existencia de problemas en las regula-
ciones del mercado que deben corregirse. En particular, se observaron problemas en
la falta de reglas claras que regularan el funcionamiento de las operaciones de repor-
te y doble contado a plazo, operaciones que habian adquirido dinamismo durante los
ultimos afios. Asimismo, la falta de un fondo de contingencia en las instituciones de
compensacién y liquidacién de valores que cubra los riesgos a que estdn expuestos
las partes en la liquidacién de operaciones, otorga un mayor riesgo a las operaciones
bursitiles, y podria generar dificultades en la cadena de pagos®. Los problemas que se
registraron en la valorizacién de las inversiones de renta fija de menor liquidez de los
fondos mutuos pusieron también en evidencia la necesidad de revisar sus regulacio-
nes.

Igualmente, es indispensable mejorar la coordinacién entre la CONASEYV, la Superin-
tendencia de AFP y la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS). La estrecha interrelacién
existente entre las instituciones que operan en los dmbitos de regulacién de estas institu-
ciones exige un mayor intercambio de informacién y coordinacién entre estas entidades. La
falta de coordinacién entre las mismas hace que muchas veces se pierda informacién valio-
sa para la regulacién de estos mercados. Asimismo, la ausencia de criterios comunes lleva a
que muchas veces se establezcan distintos requisitos para una misma operacién, y que se
dupliquen los procedimientos o que las normas establecidas por una de ellas no tengan
mayores efectos en el mercado porque dependan de regulaciones que deba expedir la otra
agencia regulatoria.

En este sentido, una alternativa que debe ser evaluada es la fusién de
CONASEYV, la SAFP y la SBS. Su integracién permitiria mejorar significativamente la
eficiencia en el uso de la informacién de cada mercado, uniformar criterios aplicables
a operaciones que estan sujetas a la regulacién de las tres instituciones, y reducir los

costos de la supervision del mercado de capitales. Debido a la creciente importancia

3. Este tipo de fondos tiene una mayor justificacién en el mercado de valores debido a que en
las transacciones en este mercado se desconoce a la contraparte. En este sentido, no se presentan
los problemas de "riesgo moral" que generalmente aparecen en los mercados financieros con los

fondos de garantia.
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que continuarén teniendo los bancos en un sistema de banca "universal”, la SBS
debiera ser quien lidere esta fusién.

De igual forma, es necesario continuar mejorando la calidad de la informacién
al mercado. Invertir en el mercado de capitales significa asumir riesgos. El rol de las
agencias regulatorias y de una bolsa de valores "autorregulada” debe consistir en
procurar que se ponga al alcance de los inversionistas la informacién sobre el merca-
do y las empresas que éstos requieran para una toma de decisiones bien informada.

Se deben fortalecer mecanismos que permitan evitar que los riesgos no sisté-
micos puedan propagarse al resto del mercado por dificultades en la cadena de pa-
gos. En este sentido es indispensable fortalecer a CAVALI, para contar con un siste-
ma seguros de liquidacién de operaciones. Las dificultades que ha enfrentado esta
entidad para implementar un sistema de compensacién y liquidacién de valores
independiente de la bolsa, ha hecho evidente la necesidad de otorgarle una estructura
organizativa mas ejecutiva y 4gil, con un directorio compuesto por un menor nimero
de miembros, que sea capaz de adoptar decisiones y ejecutarlas.

Por otro lado, es necesario continuar profundizando las reformas efectuadas en
el mercado, dotando a las instituciones de mayor flexibilidad para operar en un mer-
cado de capitales integrado al mundo. En este sentido, es importante otorgar a las
bolsas de valores la posibilidad de organizarse como sociedad anénima e incorporar
como accionistas a inversionistas. La estructura organizativa mas flexible que caracte-
riza a este tipo de sociedad le permitira captar capitales para financiar sus programas
de inversién y atraer inversionistas que puedan ofrecerle know-how tecnolégico en
dreas que requiera desarrollar. Bajo la nueva estructura deberia permitirse que las
Sociedades Agentes de Bolsa tengan la opcién de elegir si es que participan o no en
el accionariado de la bolsa.

Asimismo, debe impulsarse la internacionalizacién de la Bolsa de Valores de Lima.
Los avances logrados por esta institucién y el calificativo de “bolsa S” recibido de la
NYSE otorgan al pais la oportunidad de convertirse gradualmente en un centro financie-
ro regional. De mantenerse la solidez de los fundamentos macroeconémicos y profundi-
zarse el programa de reformas, la BVL podria asumir gradualmente el rol de centro para
las inversiones en empresas inscritas en la regién y, a su vez, facilitar a los inversionistas
de la region sus inversiones en otras bolsas del mundo. Ello contribuiria a la diversifica-
cién internacional del portafolio de los inversionistas nacionales y ayudaria a mejorar la

capacidad de enfrentar crisis especificas a la economia peruana.



12. La reforma del sistema privado de pensiones
Italo Mufioz

Una de las principales reformas implementadas durante la presente década fue
la creacion del Sistema Privado de Pensiones (SPP). Este sistema, basado en cuentas
individuales de capitalizacién, otorgé a los trabajadores una alternativa al Sistema
Nacional de Pensiones, que se encontraba al borde del colapso financiero.

El SPP ha generado indudables beneficios para la economia peruana. En parti-
cular, ha contribuido al desarrollo del mercado de capitales y al fortalecimiento del
ahorro interno, pues ha creado una masa importante de recursos de mediano y largo
plazo que estan siendo utilizados para financiar la inversién privada y la expansién de
nuestra economia. Asimismo, al invertirse los fondos en instrumentos rentables y
seguros, los aportantes tienen una mayor confianza de que, al momento de su jubila-
cién, recibirdn una pensién razonable, ligada a las aportaciones que efectuaron du-
rante su vida laboral.

Sin embargo, es indudable que para lograr su consolidacién el SPP requiere
una mayor penetracién en el mercado laboral, en particular en el segmento de traba-
jadores independientes e informales. Por otro lado, existe la necesidad de corregir
una serie de normas que contribuyen a encarecer los costos del sistema. A continua-
cién se describen la reforma del sistema de pensiones, los principales logros alcanza-
dos y la agenda de reformas pendiente en este sector.

I El Sistema Nacional de Pensiones

El Sistema Nacional de Pensiones (SNP) se creé en 1973 con la finalidad de uni-
ficar bajo un solo regimen previsional a los principales regimenes de pensiones exis-
tentes para la actividad laboral publica y privada'. El SNP resulté de la fusién de la
Caja Nacional de Seguro Social (de los obreros), el Seguro Social del Empleado y el
Fondo Especial de Jubilacién de los Empleados Particulares. Inicialmente, el SNP
estuvo a cargo del Seguro Social del Perti y, a partir de 1980, del Instituto Peruano de
Seguridad Social (IPSS).

De acuerdo con la ley de creacién del SNP, éste era un régimen de capitaliza-
cién colectiva, que debia ser complementado con los aportes de los afiliados activos

1. Lla incorporacién al SNP era obligatoria para todos los trabajadores del régimen laboral de
la actividad privada y para todos los servidores y funcionarios publicos que se incorporaron a la
fuerza laboral con posterioridad al 11 de julio de 1962.
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para otorgar una adecuada pensién de jubilacién a sus aportantes. No obstante, un
conjunto de problemas en su manejo determinaron que el SNP se transformara con
el tiempo en un sistema de reparto, con una creciente incapacidad de asegurar un
nivel de pensiones razonable para los aportantes.

En primer lugar, las distintas administraciones implementaron una inadecuada
politica de administracién de reservas e inversiones que generé una escasa rentabili-
dad real de los recursos, que incluso fue negativa durante diversos periodos. El 1PSS
invirtié los recursos de los aportantes en activos de escasa rentabilidad, muchas veces
motivado por los beneficios politicos inmediatos de estas inversiones. En segundo
lugar, el Estado peruano, que desde la década de los 70 se convirtié en el principal
empleador en el pais, incumplié continuamente los aportes que debia efectuar al SNP
por sus trabajadores activos, debido a la precaria situacién fiscal y al desorden en el
manejo de sus finanzas. Adicionalmente, los recursos aportados al SNP fueron utili-
zados para financiar la ampliacién de la cobertura de los servicios de salud del 1PSS,
sobre todo a segmentos de la poblacién que no contribuian al sostenimiento del SNP.

De esta forma, debido al incumplimiento en el pago de los aportes, sobre todo
del Estado, y a la escasa rentabilidad de los fondos que administraba, el SNP se fue
convirtiendo gradualmente en un sistema de reparto, en el que los aportes de los
trabajadores activos se utilizaban para pagar las pensiones de los jubilados del siste-
ma. Como en todo régimen de reparto, la situacién financiera del sistema pasé a
depender del crecimiento de la fuerza laboral aportante y de la poblacién con dere-
cho a pensién, asi como del nivel de pensiones establecido por los gobiernos con el
fin de obtener réditos politicos.

Durante la primera mitad de la década de los ochenta, el SNP empezé a mos-
trar claros sintomas de debilidad financiera. Como consecuencia de la crisis econémi-
ca y la ausencia de un entorno econémico que promoviera la inversién y el creci-
miento, las tasas de desempleo y subempleo se elevaron considerablemente en el pais,
con lo cual se redujo el niimero de aportantes al sistema. Al mismo tiempo, el nume-
ro de jubilados continué aumentando, en parte debido a las laxas politicas de jubila-
cion adoptadas. Asi, por ejemplo, la normatividad legal autorizaba a los trabajadores
a jubilarse, con derecho a obtener una pensién, a partir de los 50 afios de edad.

Estos beneficios laborales, conjuntamente con la baja rentabilidad de las inver-
siones de los aportes, contribuyeron a agudizar los problemas de financiamiento del
sistema previsional. Ello generé un entorno caracterizado por bajas pensiones, alta
incertidumbre en el valor de las mismas —debido a su dependencia de factores admi-
nistrativos y politicos- y carencia de mecanismos de financiamiento que permitieran
al sistema ser sostenible en el mediano y largo plazo.

De acuerdo con el sistema de capitalizacién social previsto en la ley de creacién
del SNP, los aportes del trabajador y del empleador debian sustentar la viabilidad
financiera del sistema y reajustarse en funcién de estudios actuariales, en caso de ser

necesario. Sin embargo, a pesar del creciente desequilibrio financiero del SNP, estos
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reajustes en las tasas de aportacién nunca se efectuaron, debido al temor y la falta de
seriedad de los gobiernos para enfrentar el costo politico de dichos reajustes.

2 El Sistema Privado de Pensiones
21  Aspectos generales

A inicios de la década de los noventa, el SNP se encontraba al borde del colap-
so financiero. Como consecuencia de la hiperinflacién y la distorsién de precios rela-
tivos, el valor real de sus activos habia descendido notablemente. Al mismo tiempo,
las obligaciones del sistema se habian expandido considerablemente debido a las
politicas de ampliacién de la cobertura del sistema adoptadas durante la década de
los ochenta. En este contexto, el gobierno del presidente Fujimori decidié reformar el
SNP, a través de un sistema de capitalizacién individual administrado por entidades
privadas especializadas, similar al que se habia creado en Chile en la década de los
ochenta.

La creacién del Sistema Privado de Pensiones (SPP), en junio de 1993, tuvo
tres objetivos principales. El primero de ellos fue establecer un sistema previsional
sélido, que permitiera a los trabajadores disponer de pensiones razonables en el
momento de su jubilacién, las cuales estuvieran vinculadas con el nivel de las aporta-
ciones efectuadas por el trabajador durante su vida laboral. En segundo lugar, al
generar una masa considerable de recursos por invertir, el nuevo sistema debia con-
tribuir al desarrollo del mercado de capitales y a incrementar la eficiencia en la in-
termediacién del ahorro interno. Por dltimo, el sistema de capitalizacién individual
buscaba eliminar la ineficiencia en el uso de recursos generada por el sistema de
reparto del SNP.

La Ley del SPP, promulgada en diciembre de 1992, tomé como base el modelo
chileno de capitalizacién individual. Este esquema de capitalizacién se basa en cuen-
tas individuales, que forman parte de un fondo de propésito exclusivo, en las que se
acumula los aportes del trabajador activo y el rendimiento obtenido por la inversién
de estos recursos. La pensién de jubilacién del trabajador depende del valor de la
cuenta individual en el momento de la jubilacién y estd directamente relacionada con
el monto de sus aportaciones y de la rentabilidad de las inversiones del fondo.

A continuacién se describen brevemente los aspectos mas importantes del Sis-

tema Privado de Pensiones establecido en el Pert.
211 Las Administradoras de Fondos de Pensiones

Los fondos de pensiones deben ser administrados por Administradoras de Fon-

dos de Pensiones (AFPs) que deben constituirse como sociedades anénimas de pro-
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posito exclusivo. Estas administradoras deben contar con un capital social minimo,
que se actualiza sobre la base de la evolucién del IPC y de acuerdo con los requeri-
mientos de su operaciones.

La composicién del accionariado de las AFP cuenta con algunas restricciones.
Asi, no pueden participar directa o indirectamente en una AFP las empresas del
sistema financiero, el 1PSS, las clasificadoras de riesgo, otras AFP, los accionistas de
otra AFP con participacién superior al 3% y los agentes de intermediacién financiera.

Los ingresos de las AFP por la prestacién de sus servicios estan compuestos,
principalmente, por una comisién porcentual sobre la remuneracién asegurable del
afiliado®, la cual es establecida por cada administradora y regulada por la Superinten-
dencia de Administradores de Fondos de Pensiones (SAFP). Adicionalmente, el afilia-
do y su empleador deben aportar una contribucién que pasa a formar parte de la
cuenta individual de capitalizacién del trabajador.

La afiliacién a una AFP es voluntaria para todos los trabajadores dependientes
o independientes. Los afiliados al SNP administrado por la ONP pueden optar por
permanecer en ¢él o trasladarse a una AFP. Asimismo, pueden elegir libremente la AFP
a la que desean pertenecer al ingresar al sistema privado y tienen la posibilidad de
cambiarse de AFP, sujeto a cumplir los requisitos establecidos por la legislacién.

2.1.2 Fondo de pensiones

El fondo de pensiones se encuentra conformado por la suma de cuentas indivi-
duales de los afiliados y no forma parte del patrimonio de la AFP. Su contabilidad se
realiza independientemente de la administradora. Las cuentas de capitalizacién indi-
vidual estdn conformadas por: i) los aportes obligatorios y voluntarios de los afiliados;
ii) los intereses compensatorios y penalidades establecidas por los reglamentos (refe-
ridos principalmente a la fluctuacién de la rentabilidad del fondo); iii) las transferen-
cias efectuadas por concepto de los bonos de reconocimiento; iv) las ganancias de
capital y rendimientos de las inversiones de las cuentas de capitalizacién; y, v) los
montos correspondientes a las prestaciones de invalidez y sobrevivencia.

El fondo de pensiones es inembargable.
2.1.3 Aportes

En el caso de los trabajadores dependientes, los aportes al fondo estan a cargo

del trabajador, mientras que la retencién y la respectiva transferencia a la AFP las

2. Es importante destacar que, hasta diciembre de 1996, los ingresos de las AFP contemplaban
también una comisién fija. A partir de enero de 1997, dicha comisién fue derogada.
3. En noviembre de 1995 se reglamenté el traslado de los afiliados a otra AFP.
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realiza el empleador. Tratdndose de trabajadores independientes, éstos asumen la
carga de los aportes asi como la retencién y la transferencia a la AFP.

Los aportes obligatorios de los trabajadores dependientes en la etapa inicial del
sistema estuvieron constituidos por:

- 10% de su remuneracién asegurable.

- Los porcentajes de la remuneracién asegurable establecidos por las AFP para
las prestaciones de invalidez y sobrevivencia y gastos de sepelio.

- 1% de la remuneracién asegurable como contribucién de solidaridad al 1PSS.

En la etapa de lanzamiento del sistema, los aportes establecidos para los traba-
jadores dependientes afiliados a las AFP eran superiores a los establecidos para el
IPSS. Con el fin de reducir esta diferencia, la legislacién establecié un régimen me-
diante el cual la remuneracién mensual de quienes se afiliaban al SPP se incrementa-
ba de la siguiente manera:

- 10.23%, y desaparecia la obligacién del empleador de aportar a otros sistemas
de pensiones.

- 3% adicional sobre la remuneracién incluido el incremento anterior.

- A opcién del trabajador, la remuneracién puede incrementarse en 9.72%, y
desaparece la obligacién del empleador de efectuar depdsitos y provisién por
compensacién por tiempo de servicios.

- En el monto correspondiente al seguro de vida obligatorio, y desaparece la
obligacién del empleador de realizar el aporte para dicho fin.

2.1.4 Prestaciones

Los trabajadores afiliados al SPP reciben obligatoriamente las prestaciones de

jubilacién, invalidez y gastos de sepelio.
i) Prestaciones de Jubilacién

Los afiliados pueden jubilarse a los 65 afios de edad o anticipadamente. La ju-
bilacién anticipada sélo es posible si el valor de la cuenta acumulada por el afiliado es
suficiente para que éste obtenga una pensién igual o superior al 50% del promedio
de sus remuneraciones de los ultimos 120 meses.

El jubilado o sus sobrevivientes pueden optar por cualquiera de las siguientes
modalidades: retiro programado; renta vitalicia personal; renta vitalicia familiar y

renta temporal con renta vitalicia diferida.

ii) Pensién de invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio
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Los riesgos de invalidez, sobrevivencia y sepelio son administrados por las AFP
o por compafiias de seguros, y son prestados uniformemente por todas las entidades
encargadas. En caso de que la AFP opte por la administracién directa de estos ries-
gos, debe constituir un Fondo Complementario, conformado por los aportes que
realicen los afiliados para estos fines, y administrar los riesgos de todos sus afiliados.
En caso contrario, dicha funcién la realizard la compafiia de seguros contratada
directamente por la AFP.

2.1.5 Inversiones

Las inversiones de las AFP se efecttian tinicamente en los valores establecidos
en la ley, dentro de los limites porcentuales maximos consignados en la misma. Con
la finalidad de otorgar cierta flexibilidad a las AFP con respecto a su politica de inver-
siones, los limites establecidos en la ley de creacién se han ido ampliando progresi-
vamente a medida que han surgido nuevas alternativas de inversién en el mercado de
capitales, como fondos mutuos, fondos de inversién, instrumentos respaldados con
activos titulizados. Asimismo, recientemente se les ha autorizado a invertir en el
exterior hasta el 1% del valor del fondo.

Los instrumentos de renta fija en que invierten las AFP, con excepcién de los
emitidos por el sector publico, deben estar clasificados segin su nivel de riesgo. Este
se determina en funcién de la solvencia y la solidez de los emisores, el riesgo de la
industria, las garantias, los resguardos, la rentabilidad esperada y el nivel de liquidez.

Desde el inicio del sistema, la Secretaria Técnica de la Comisién Clasificadora
de Inversiones de la SAFP evalta los resultados de clasificacién de riesgo de las em-
presas clasificadoras. El plazo de vigencia del Régimen Unico para Clasificacién Espe-
cial de los Instrumentos de Inversién, correspondiente a la clasificacién otorgada por
la Comisién Clasificadora de Inversiones de la SAFP, fue ampliado nuevamente en

1997, encontrandose vigente hasta la fecha.
2.1.6 Bonos de reconocimiento

Con el fin de reconocer a los trabajadores que aportaron al SNP el valor de di-
chas aportaciones, los trabajadores afiliados a estos sistemas, que hayan cotizado
durante cuatro de los tltimos seis meses antes de su traslado al SPP* y, como mini-
mo, 48 meses dentro de los diez afios previos, tienen derecho a un “bono de recono-
cimiento”, por el monto correspondiente a sus beneficios (monto y tiempo aportado).

Las caracteristicas de los bonos de reconocimiento son las siguientes:

4. Anteriormente, el requisito era haber cotizado durante el total de los tltimos seis meses
antes del traslado al SPP.
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- Son nominativos.

- Estan denominados en moneda nacional y expresan un valor constante que se
reajusta en funcién del Indice de Precios al Consumidor.

- Son garantizados por el Estado.

- Son redimibles en la fecha de jubilacién del titular, hayan sido transferidos o no al
afiliado. También, en caso de muerte, jubilacién anticipada o declaracién de inva-
lidez total del mismo, si no han sido transferidos al afiliado.

Los bonos de reconocimiento pueden ser transferidos -a cambio de efectivo o
titulos que reingresan a la cuenta de capitalizacién- por endoso del titular, a través
de la AFP a la que esta afiliado el trabajador.

El valor nominal del bono de reconocimiento se calcula mediante la siguiente
férmula:

Valor nominal = (Remuneracién promedio mensual)*(# meses reconocidos)*(0,1831)

2..7 Traspasos entre distintas AFP

Si bien el sistema de traspasos estuvo contemplado en la ley de creacién del
SPP, el mismo no entré en vigencia sino hasta noviembre de 1995. En principio, éste
permite que el afiliado se traspase de una AFP a otra luego de haber aportado por lo
menos seis meses a la AFP de origen. El traspaso requiere ser aprobado por la SAFP
y se hace efectivo dos meses después de dicha aprobacién.

El reglamento para la implementacién del sistema de traspasos entre AFP esta-
blecié que el traspaso de un afiliado de una AFP a otra implicaria una serie de costos
administrativos y econdmicos para la AFP que debieran ser cubiertos por el afiliado
para desincentivar los traspasos por motivos no previsionales y los costos adicionales
que éstos generan al sistema.

21.8 Incorporacion del Sistema de Pensiones del Sector Piiblico
al SPP

Cuando se creé el SPP, los trabajadores del sector publico se encontraban bajo
los regimenes estipulados en los Decreto Ley N° 20530 y Decreto Ley N° 19990. En el
caso de los trabajadores bajo el primer régimen, éstos tienen una escala progresiva de
aportes, de 8% a 15%, y representaban cerca del 9% de los trabajadores activos del
sector publico. Inicialmente, estos trabajadores podian transferirse al SPP como tra-
bajadores independientes. Su inscripcién como trabajadores dependientes no era
posible debido a que no se habia determinado la emisién de un bono de reconoci-
miento para sus aportes -que no eran manejados por el IPSS sino por el Tesoro

Puablico-. El resto de trabajadores publicos también podia trasladarse al SPP. Sin
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embargo, debido al impacto fiscal del incremento en la remuneracién requerido para
el traslado de los trabajadores al SPP, inicialmente se suspendié el traslado de los
trabajadores publicos al SPP.

Recién en 1996 se permitié a los funcionarios del sector publico sujetos al ré-
gimen establecido en el Decreto Ley No. 20530 trasladarse al SPP. Los pensionistas
recibirian, en este caso, un bono de reconocimiento y un incremento salarial tnico de
1M%. Para este fin, el céalculo del bono de reconocimiento se realizé mediante la si-
guiente férmula:

Valor del bono = Remuneracién promedio 1996*(meses aportados)*(0,3512)

Los limites maximos para la remuneracién de referencia y la cantidad de meses
aportados fueron de S/.3 800 y S/.360, respectivamente. El limite maximo para el
valor del bono de reconocimiento fue de S/.110 mil. Finalmente, antes de trasladarse,
el trabajador debia inscribirse en el “Registro 20530” a cargo de la ONP. En caso de
no hacerlo, serfa afiliado obligatoriamente a una AFP.

21,9 Otros aspectos importantes

Entre las principales diferencias con el modelo chileno se encuentran el hecho
de que en el Perti todas las aportaciones al SPP estan a cargo del trabajador. En el
Pert se otorgd un incremento inicial de 13,54% en la remuneracién de los trabajado-
res que se trasladaran del SNP al SPP, y se establecié que los trabajadores que se
incorporaran al mercado laboral pudieran optar por cualquiera de los dos sistemas.
En el caso de Chile, se otorgé un incremento del 10% de las remuneraciones y se
establecié que los aportes estaban distribuidos entre el trabajador y el empleador.
Asimismo, en este pais se declaré cerrado al SNP, y se establecié que los trabajadores
que ingresaban al mercado laboral se afiliaban obligatoriamente al sistema privado.
22 Las modificaciones al SPP

Durante la etapa inicial de implementacién del SPP, el crecimiento del nimero de
afiliados al sistema fue inferior al originalmente previsto, sobre todo en los sectores de
menores ingresos. Ello se debid, principalmente, a problemas en las camparias y estrate-
gias de informacién durante la etapa de lanzamiento del sistema atribuible a las AFP y a
ciertas distorsiones existentes en las regulaciones del sistema. En relacién a las primeras
no existié una adecuada campafia de informacién a los clientes de menores ingresos,
que han sido quienes mds reacios se han mostrado a ingresar al SPP. Respecto a las
distorsiones del marco regulatorio, éste indicaba que era mds atractivo para un trabaja-
dor afiliarse al SNP, sobre todo si en su decisién prevalecian criterios de corto plazo y
no el nivel de pensiones esperado.
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221 La reforma del SPP de julio de 1995

En julio de 1995 se aprobaron una serie de modificaciones al sistema previsio-

nal peruano, con el fin de eliminar las principales diferencias existentes entre el SNP

y el SPP, que habian generado una competencia desleal en contra de este ultimo.

Asimismo, se establecieron mecanismos para promover el ingreso al sistema privado

de los trabajadores independientes. Se eliminaron también ciertas imperfecciones en

el marco tributario que afectaban el desarrollo del sistema. Las principales modifica-

ciones pueden agruparse de la siguiente manera:

i)

Medidas tendientes a igualar los costos de ambos sistemas

Reduccién de la carga laboral del trabajador

e El empleador asume el total de aportes por concepto de FONAVI e IPSS,
por un total de 9% en cada caso (en comparacién con el 6% que aportaba
antes).

Reduccién de aportes a la cuenta individual de capitalizacién del Sistema Pri-

vado de Pensiones

e El aporte al fondo del trabajador en el Sistema Privado de Pensiones se re-
dujo de 10% de la remuneracién bruta a 8%. La norma estipulaba que la
reduccién estaria vigente sélo hasta el 31 de diciembre de 1996; sin embar-
go, posteriormente se ha prorrogado la vigencia de esta tasa de aporte.

Incremento de aportes al SNP

® El costo total del SNP se incrementé de 9% de la remuneracion bruta a 1%, el
cual debia ser asumido integramente por el trabajador.

Incrementos compensatorios de remuneraciones

® Se otorgd un aumento compensatorio equivalente a 3,3% de la remuneracién
para los trabajadores que se encontraban en el SNP.

® Se eliminé el incremento de 13,54% en la remuneracién de los trabajadores
que, encontrandose en el SNP, decidieran incorporarse al Sistema Privado,
con el fin de eliminar un doble aumento compensatorio para estos trabaja-
dores.

Exoneracién del Impuesto General a la Ventas (1GV)

® Se desgravé el IGV a las comisiones cobradas por las AFP y las primas pre-
visionales cobradas por las compafiias de seguro. Asimismo, se establecié
que el saldo del 1GV a favor de las AFP podria ser compensado automati-
camente con las obligaciones tributarias a su cargo respecto de cualquier
tributo que sea ingreso del Tesoro Publico.

Contribucién de Solidaridad al 1PSS

® Se eliminé la contribucién de 1% de solidaridad al IPSS que tenian que efec-

tuar los afiliados al Sistema Privado de Pensiones.
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ii)  Garantia de pensién minima en el sistema previsional

Se estipula que se establecerdn los requisitos y condiciones para el estableci-
miento de una pensién minima mediante Decreto Supremo promulgado por el Minis-
terio de Economia y Finanzas (MEF).

iii)  Medidas tendientes a eliminar el trato discriminatorio a los jubilados del SPP

La norma establece que los pensionistas de jubilacién, invalidez y sobrevivencia
del SPP se encuentran comprendidos como asegurados obligatorios del Régimen de
Prestaciones de Salud, en las mismas condiciones respecto a la tasa de las aportacio-
nes y a las prestaciones de salud que corresponden a los pensionistas del SNP, con lo
cual se soluciona el vacio legal existente.

iv)  Medidas tendientes a fomentar el ahorro voluntario en el SPP

La norma establece que las AFP podran establecer mecanismos destinados a
fomentar el ahorro voluntario, incluidos planes de pensién de costo fijo y fondos de
inversién con distintos niveles de riesgo y rentabilidad esperados.

De esta forma, se establecié la posibilidad de que los trabajadores puedan reali-
zar aportes voluntarios que puedan ser invertidos por las AFP con mayor riesgo vy,
por tanto, con una probable mayor rentabilidad. La diferencia fundamental con otros
mecanismos similares existentes es que estos fondos generados por ahorro voluntario
serfan considerados para el cémputo de la pensién de jubilacién, lo que permitiria al
trabajador retirarse antes. Asimismo, se autorizé a las AFP establecer planes de pen-
si6n de costo fijo, los cuales se adaptan mejor a las necesidades de los trabajadores
independientes que no tienen un ingreso mensual fijo en el tiempo.

v)  Libre eleccién de una AFP por el trabajador

La norma establece que el trabajador podra cambiar de AFP siempre que cuen-
te con seis 0 mas cotizaciones consecutivas en la AFP de la cual desea trasladarse,
previa informacién a la AFP que abandona, y el abono del importe respectivo por
concepto de gastos de traspaso que establezca la SAFP.

2.2.2 La reforma del SPP de noviembre de 1996

En 1996 nuevamente se establecieron una serie de modificaciones a la legisla-
cién del SPP con el fin de promover mayores niveles de eficiencia en el sistema,
perfeccionar las normas prudenciales del sistema e inducir a las AFP a adoptar una
actitud mas activa para cobrar los aportes adeudados por los empleadores. Asimismo,
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se establecieron mecanismos para facilitar el cumplimiento de las obligaciones de los
empleadores que desearan ponerse al dia en el pago de estos aportes. Se prorrogaron
también ciertas facilidades establecidas para permitir el traspaso de los afiliados del
SNP al SPP. Los principales cambios fueron los siguientes:

i) Medidas tendientes a agilizar la inscripcién en el SPP

Se establecié un plazo de diez dias para que los trabajadores no afiliados al SPP
que ingresan a un nuevo centro laboral manifestaran su deseo de permanecer en el
SNP. Una vez transcurrido este plazo, el empleador lo afiliaba obligatoriamente a la
AFP que él elijiera. De otro lado, se estipuld la obligacién del empleador de regulari-
zar los aportes adeudados al SPP por la contratacién de trabajadores independientes
para realizar funciones propias de trabajadores dependientes.

ii)  Mecanismos para promover una mayor lealtad de los afiliados a la AFP

Se establecié la posibilidad de que las AFP cobraran comisiones diferenciadas a
sus afiliados, en funcién del tiempo y la regularidad de sus aportes.

iii)  Fomentar el ahorro

Se reglamenté la incorporacién del ahorro voluntario sin fin previsional a tra-
vés de las AFP, mediante la realizacién de aportes voluntarios. Los aportes voluntarios
pueden ser de dos tipos: inembargables y sujetos a retiro al final del periodo de
aporte, y embargables y convertibles en ahorro previsional. Sélo podran convertir sus
ahorros voluntarios en ahorros con fin previsional los afiliados que cuenten con un
minimo de cinco afios de permanencia en el SPP o tengan mas de 50 afios de edad.
Asimismo, se decidié la exoneracién del pago de Impuesto a la Renta de los aportes

voluntarios con fin no previsional.
iv)  Bono de reconocimiento

Con el fin de promover el traslados al SPP, se establecié la posibilidad de que
los trabajadores que hayan realizado por lo menos cuatro aportes al SNP dentro de
los seis meses anteriores a su incorporacién al SPP, accedan al bono de reconoci-
miento mediante la regularizacién de las dos cuotas adeudadas en funcién de su
ultima remuneracién asegurable. Asimismo, se permitié a los afiliados que se incor-
poraran al SPP hasta diciembre de 1997, la posibilidad de acceder al “bono de reco-
nocimiento 96” (con fecha de emision el 31 de diciembre de 1996), al que anterior-
mente sélo podian acceder los trabajadores que se hubieran trasladado hasta fines de

1996.
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v)  Medidas de control financiero

Se dispuso la obligacién de las AFP de constituir provisiones en caso de no ini-
ciar procesos de ejecucién de adeudos y cuando un empleador perdiera los beneficios
otorgados por el Régimen de Fraccionamiento Especial. Asimismo, se dispuso la
incorporacién de la Reserva de Fluctuacién al fondo de pensiones al valor cuota de la
fecha de la transferencia.

De otro lado, se establecieron las normas para el acogimiento al Régimen de Frac-
cionamiento Especial de deudas originadas en aportes al SPP, precisandose que la deuda
por concepto de aportes al SPP seria actualizada a una tasa no menor a la rentabilidad
bruta promedio del sistema registrada en el mismo periodo, y que el plazo maximo para
realizar el pago de la deuda pendiente seria de 36 meses.

3. Los resultados del Sistema Privado de Pensiones

Desde su creacién en 1993 el SPP ha generado importantes beneficios a la eco-
nomia peruana. El establecimiento del sistema ha contribuido al crecimiento del ahorro
interno, a una mayor eficiencia en la intermediacién de estos excedentes y al desarrollo
del mercado de capitales. La asignacién de los recursos del fondo a inversiones rentables
y seguras hace prever que, a diferencia de lo que ocurrié en el pasado con el SNP, los
afiliados al SPP recibirdn al momento de su jubilacién pensiones razonables, acordes con
el nivel de aportaciones que efectuaron durante su vida laboral.

El Cuadro No. 1 muestra la evolucién del fondo de pensiones y del niimero de afi-
liados durante el periodo 1993-98. Segtin se observa, el valor del fondo ha crecido rapi-
damente durante estos afios debido a los aportes efectuados por los afiliados y al nivel
de rentabilidad alcanzado por el fondo hasta la fecha. El ntimero de afiliados se ha

estabilizado en algo mas de 2 millones de trabajadores.

Cuadro No. 1
INDICADORES DEL SPP

Valor del Nimero de
Perfodo Fondo Afiliados
(Millones US$) (Miles)
1993 29 627.1
1994 260 961.2
1995 581 130.4
1996 949 1550.6
1997 1506 1735.9
1998 1733 1980.4
1999 1772 2176.5

Fuente: SAFP
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El ahorro interno ha crecido durante los ultimos afios, como consecuencia de la
estabilidad y del crecimiento econémico asi como por las reformas efectuadas en el
mercado de capitales. Antes de la creacién del SPP, el nivel de ahorro previsional era
bajo debido, entre otras razones, a los multiples incentivos existentes para la evasién
de los aportes y a la inestabilidad macroeconémica. Ademas, la existencia de los
recursos previsionales otorgaba a los gobiernos una fuente de financiamiento, que les
permitia evitar la ejecucién de los ajustes fiscales que la economia peruana requeria
para ser viable en el mediano plazo.

El importante crecimiento registrado por el fondo de pensiones ha contribuido
al desarrollo del mercado de capitales y a la aparicién de nuevas alternativas de fi-
nanciamiento para las empresas. Segtn se observa en el Cuadro No. 2, aproximada-
mente el 75% del valor del fondo ha sido invertido en instrumentos de renta fija y
acciones transadas en el mercado de valores. En particular, la presencia de las AFP ha
otorgado un mayor dinamismo al mercado de bonos corporativos, el cual ha mostra-
do un crecimiento importante desde 1993. Asimismo, su participacién en el mercado
de renta variable ha contribuido a otorgar una mayor estabilidad a este mercado.

Cuadro No. 2

AFPs: COMPOSICION DE LA CARTERA

%
Acciones Comunes 26
Acciones de Trabajo 10
Bonos Corporativos 18
Bonos Subordinados 10
Bonos Leasing 10
Bonos "Brady” 5
Depésitos a Plazo 19
Otros 2

Fuente: SAFP

Es interesante notar que el importante flujo de recursos que ha ingresado al
mercado de capitales desde la creacién del SPP se destina a financiar inversiones
productivas en el sector privado, que contribuyen al crecimiento de la economia.
La inversién de los recursos del fondo en instrumentos emitidos por el Estado ha
sido poco significativa, y ha estado limitada a instrumentos de corto plazo y bajo
riesgo del Banco Central y, mas recientemente, a bonos “Brady” del gobierno pe-
ruano. Ello contrasta con la situacién existente hasta principios de esta década, en
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la cual los recursos previsionales se destinaban a cubrir los desequilibrios fiscales y
a financiar inversiones poco rentables, adoptadas con criterios politicos. De esta
forma, el establecimiento del SPP ha contribuido no sélo a elevar el ahorro interno
sino también a mejorar la eficiencia en la intermediacién del mismo.

La rentabilidad promedio anual en délares del fondo de pensiones desde su
creacién hasta agosto de 1999 ha sido de 7%. Dicha rentabilidad se vio afectada
durante 1998 por el impacto de la crisis financiera internacional en el valor de los
principales instrumentos financieros en los que estaban invertidos los recursos del
fondo (Figura No. 1). Sin embargo, en 1999, la rentabilidad del fondo de pensiones se
ha recuperado, y el valor del fondo ha crecido en 13.7%, entre diciembre de 1998 y
agosto de 1999. Se observa que la rentabilidad alcanzado por el fondo de pensiones
en los ultimos meses ha sido una de las mas altas desde su creacién. El desempefio
reciente ha permitido recuperar el bajo rendimiento experimentado por el fondo de
pensiones en 1998.

Figura No. 1

RENTABILIDAD EN D()}.ARES DEL FONDO DE PENSIONES
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Como las obligaciones del SPP con la mayoria de pensionistas son de mas
larga duracién, es de esperar que la menor rentabilidad reciente tenga un impacto
muy limitado sobre la rentabilidad acumulada del sistema en el momento en que
se retire la mayor parte de la poblacién aportante a este sistema. En relacién a
este tema se debe tener en cuenta que lo importante es evaluar la rentabilidad de
largo plazo de los recursos del fondo, y no los rendimientos que pueda tener du-
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rante un periodo corto de tiempo, que pueden ser altos o bajos debido a las fluc-
tuaciones naturales de los mercados.

Una leccién de los sistemas privados de pensiones en todos los paises en los
que se han implementado es que los costos de informacién sobre las caracteristi-
cas y los beneficios de los nuevos sistemas son altos. También es claro que a los
trabajadores les cuesta diferenciar entre productos y precios. Es un negocio que
pareceria que se traduce en baja elasticidad precio de la demanda y en una compe-
tencia intensiva en esfuerzo de ventas. Sin embargo, debido a que en todos los
paises la estructura de comisiones es relativamente rigida, no se puede concluir
que necesariamente la elasticidad precio de la demanda sea baja. Puede ser que
esto s6lo ocurra en los rangos de precios que ofrecen las distintas AFP, que son
relativamente pequefios porque no es posible el uso de comisiones diferenciadas.

La experiencia en distintos paises también muestra que existen economias de
escala. La estandarizacién del producto contribuye también a una concentracién de
mercado. Esto ha ocurrido en el Pert.

Los principales factores que limitan el ingreso de nuevos participantes son :

- Los altos costos de inversién requeridos para montar la parte operativa de la
AFP.

- Los altos costos que implica ganar puntos de mercado a la competencia en un
contexto de crecimiento bajo de nuevas afiliaciones, de una saturacién del
mercado de afiliados de alto ingreso, y del alto costo de los traspasos.

- La dificultad de una AFP para crecer desde su formacién hasta llegar a una
masa critica de afiliados que le permita cubrir sus costos fijos (debido a que el
numero de nuevos afiliados es relativamente bajo, ya que se compite con el sis-
tema publico y por otro lado estos afiliados en su mayor parte entran a la
fuerza laboral con sueldos relativamente bajos).

4.  La agenda pendiente
41  Consideraciones generales

A pesar de los avances logrados con el establecimiento del SPP, es indudable
que éste requiere ser perfeccionado para maximizar su efecto potencial en la econo-
mia peruana. Luego de 6 afios de funcionamiento del sistema, el porcentaje de la
masa laboral potencial afiliada al SPP es atin reducida. Asi, sélo 2 millones de traba-
jadores estan afiliados al SPP, y se estima que cerca de 1 millén de personas se en-
cuentran afiliadas al SNP y el resto estd desprotegido o afiliado a otros regimenes
previsionales. Adicionalmente, el SPP no ha tenido mayor éxito entre los trabajadores
independientes e informales, los cuales representan mas del 50% de la masa laboral
peruana, y para los cuales el SPP no se ha constituido aun en una alternativa de

ahorro previsional.
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Una de las principales razones que explica el importante ntimero de afiliados
que aun mantiene el SNP es la existencia de una pensién minima garantizada por el
Estado a los afiliados al sistema publico. Esta pensién es atractiva para los trabajado-
res de menores ingresos, quienes de estar afiliados al SPP recibirian a su jubilacién
una pensién probablemente inferior a la que les garantiza el Estado en el SNP.

Una parte importante de los afiliados al SNP cuenta con edades superiores a
los 40 afios y, por lo tanto, tienen menos incentivos para trasladarse al SPP, debido a
que no podrian cotizar en este sistema un tiempo suficiente como para acumular un
fondo que les permita tener una pensién de jubilacién superior a la que les ofrece el
sistema publico. Sin embargo, cerca de 400 mil afiliados al SNP cuentan con edades
entre los 24 y 34 afios y son suficientemente jévenes como para acumular un fondo
razonable en el SPP a su jubilacién, de contar con incentivos adecuados para ello. En
este segmento se observan claramente los efectos “perversos” de la pensién minima
estatal, pues como el nivel de remuneraciones de los afiliados mas jévenes al SPP es
reducido, éstos prefieren mantenerse en el sistema publico que les garantiza una
pension minima.

Una alternativa que debe ser considerada seriamente es la de cerrar el ingreso
de los nuevos trabajadores al SNP. No existe un fundamento para que el Estado se
encargue de administrar pensiones, pues esta actividad lo distrae de sus responsabili-
dades fundamentales en las dreas de salud, nutricién, educacién, justicia e infraes-
tructura bésica. La administracién del sistema previsional debe ser realizada por el
sector privado, quien estd en mejor capacidad para desarrollar esta actividad.

Si, en este contexto, se desea mantener una pensién minima garantizada por el
Estado a los trabajadores de menores ingresos aportantes al sistema previsional, ésta
deberia ser extendida a los trabajadores del SPP. De esta forma se eliminaria la dis-
torsidn que existe actualmente, la cual desincentiva el ingreso de los nuevos trabaja-
dores al SPP y que constituye un tratamiento discriminatorio contra los que confia-
ron en las reformas de mercado y se afiliaron al SPP. Estimados preliminares indican
que el costo fiscal adicional de dicha extensién no seria significativo, pues la mayor
parte de los afiliados actuales al sistema privado tienen niveles de ingreso que les
permitiran contar con una pensién superior a la pensién minima del SNP. Y los
nuevos trabajadores de bajos ingresos que se afiliarian en el futuro al SPP de contar
con una pensién minima garantizada por el Estado, gozan ya de esta proteccién en el
sistema publico, por lo que no hay un costo fiscal adicional significativo.

En lo que respecta a la situacién de quienes se encuentran actualmente en el
SNP, deben evaluarse mecanismos para que entidades privadas especializadas se
encarguen de administrar los recursos aportados por estos trabajadores. La mayor
parte de aportantes al SNP se ha mantenido en este sistema por un problema de
excesiva edad, bajos ingresos o desconfianza frente al sistema privado. Al extenderse
la pensién minima a los trabajadores del SPP, una buena parte de los trabajadores

jovenes de bajos ingresos tendrian un mayor incentivo para trasladarse al sistema
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privado. Sin embargo, subsistiria el problema de los trabajadores que se han mante-
nido en el SNP por un problema de desconfianza o excesiva edad. En estos casos, la
ONP deberia contratar los servicios de entidades especializadas para que inviertan los
aportes de estos trabajadores en el exterior. No es conveniente que los recursos de la
ONP sean invertidos localmente, pues estos recursos se exponen innecesariamente a
los riesgos de la economia peruana. En el mediano plazo, lo éptimo seria que el
gobierno vincule la evolucién de las pensiones de estos trabajadores al rendimiento
de los recursos aportados por éstos al SNP.

Por otro lado, las AFP han enfrentado fuertes dificultades para ingresar al mer-
cado de trabajadores independientes e informales. En estos segmentos, los mecanis-
mos tradicionales de ahorro previsional que ofrecen han tenido poco éxito, debido
principalmente a que se trata de trabajadores que no reciben remuneraciones fijas en
el tiempo. Es probable que parte del problema se explique por los elevados costos
operativos del sistema —que serian mayores por la elevada informalidad de este seg-
mento del mercado laboral — con respecto a los ingresos de estos trabajadores. No
obstante, al menos en el mediano plazo, las perspectivas de crecimiento del sistema
no seran tan alentadoras mientras no se desarrolle este segmento del mercado. Es
dificil esperar que el nivel de informalidad del mercado laboral peruano se reduzca
sustancialmente en los proximos afos; por esta razon, si se desea que el SPP crezca,
sera necesario establecer una estrategia que les permita ingresar a estos mercados.

El sistema actual estd dirigido a empleados dependientes pues involucra unos
procesos muy burocraticos para realizar las contribuciones, lo que desincentiva las
aportaciones por parte de afiliados independientes. Una forma de resolver este pro-
blema seria permitir que las AFP ofrezcan planes de retiro diversos a los afiliados
independientes, donde éstos opten por realizar aportes mensuales en funcién de la
pensién que desean obtener en su jubilacién. El esquema actual los obliga a estimar
una renta presunta anual como base para acotar un aporte de 8% y la comisién
correspondiente. Es poco probable que un independiente desee acreditar una remu-
neracidon anual, lo que atenta contra el crecimiento de este tipo de afiliados. No in-
centivar la afiliacién de independientes en una economia donde mas de la mitad de la
fuerza laboral es independiente no tiene mucho sentido. Se requieren mecanismos
mas flexibles que permitan efectuar aportes en forma aleatoria.

Asimismo, se deberian incentivar aportes voluntarios para disminuir los costos
medios del sistema y reducir asi las comisiones para el afiliado promedio cuando se
cambie la estructura de comisiones hacia un sistema de comisiones sobre saldos

administrados.
4.2 Altos costos de administracién del sistema

Los costos del SPP son relativamente elevados. A manera de ejemplo, las comisio-

nes sobre remuneracién (incluyendo seguro) del Perti son las mas altas entre los ocho
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paises de la regiéon que han implementado el sistema de acuerdo con informacién pre-
sentada en una reciente conferencia en Chicago®. La cifra en el caso del Perti es 3.8%
de la remuneracién asegurable comparada con 3.5% en Colombia, 2.9% en Chile y 2.6%
en Uruguay. Por otro lado, el Perti se encuentra entre los paises que no tienen tope para
la remuneracién mdxima imponible, lo que si ocurre en Chile ($1,935), Uruguay
($2,561), Colombia ($3,174) y Argentina ($4,800). Esto hace que la comparacién sea atin
mds onerosa para el afiliado peruano.

Los elevados costos del sistema se explican por los siguientes factores: la es-
tructura oligopdlica del mercado donde operan sélo cuatro entidades que no compi-
ten por precio; un sistema perverso de competencia por traspasos y afiliados, costos
directos e indirectos de supervisién muy altos, algunas regulaciones que impiden que
disminuyan los costos, argumentando que asi se protegen los intereses de los afilia-
dos; la coexistencia del Sistema Nacional de Pensiones que compite por las nuevas
afiliaciones; y un desincentivo tributario a las aportaciones voluntarias, lo que reduce
la capacidad de aumentar los ingresos de las AFP, y ocasiona costos unitarios mayo-
res.

Para consolidar el SPP es esencial reducir los costos operativos del sistema.
Con respecto a este tema, un primer aspecto por evaluar es la necesidad de simplifi-
car las regulaciones y las excesivas cargas administrativas que se impone al SPP. Las
normas del SPP se caracterizan por un excesivo e injustificado nivel de intervencién
del ente regulador en el funcionamiento de las AFP, lo que eleva considerablemente el
costo administrativo del sistema y limita el acceso de los afiliados a los servicios que
brindan las AFP. La mayor parte de estas regulaciones imponen obligaciones a las
AFP que tienen un efecto limitado en la seguridad del manejo del fondo de pensiones
y que mds bien encarecen el sistema. El nivel de gastos operativos por afiliado as-
ciende a aproximadamente US$83, lo que resulta excesivo.

Uno de los costos que debe ser revisado son los aportes que estan obligadas a
efectuar las AFP a la SAFP. Dichos aportes estan estructurados como un porcentaje
del fondo administrado por cada una de ellas, si bien en el tiempo se ha ido redu-
ciendo este porcentaje no hace mucho sentido esta relacién entre el presupuesto total
de la SAFP y el tamafio del fondo de pensiones. Por otro lado, ha habido una tenden-
cia hacia la concentracién en el SPP y ahora sélo hay cuatro AFP para supervisar. Las
cifras muestran que el presupuesto de la SAFP durante 1999 fue de a S/15.9 millones
(aproximadamente US$5 millones). El costo directo de los aportes de las AFP a la
SAFP es de aproximadamente 4% de los costos totales de las AFP.

Se debe hacer un esfuerzo grande para reducir los costos de supervision del
sistema, incluso se deberia pensar seriamente en una integraciéon de la supervisién de

las AFP dentro de la Superintendencia de Banca y Seguros ya que tener una entidad

5. Experiencias de Reforma a Sistemas de Pensiones en América Latina, Augusto Iglesias,

Octubre, 1998
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supervisora para supervisar a cuatro AFP, no parece tener mucho sentido. Esta inte-
gracién tendria beneficios adicionales, por ejemplo, facilitaria la supervisién consoli-
dada de los grupos financieros ya que no es ningtin secreto que los principales gru-
pos financieros tienen bancos comerciales, comparifas de seguros y AFP.

Asimismo, se deberia permitir a las AFP reducir costos a través de la contrata-
cién de algunos servicios con terceros. Un caso en particular es la prohibicién de la
venta de afiliaciones a través de las oficinas bancarias. Es un hecho concreto que
todas las AFP tienen relaciones directas o indirectas con bancos. ;Por qué no se
permite a las AFP utilizar oficinas bancarias para vender sus servicios? Esto permiti-
ria que las AFP reduzcan el costo de mantener una amplia red de oficinas, particu-
larmente fuera de Lima. Por otro lado, facilitaria nuevas afiliaciones al sistema en
aquellas areas del pais donde no existen oficinas de AFP pero si existen bancos. Otra
ventaja es mejorar la calidad de servicio a los afiliados, que no tendrian que recorrer
grandes distancias para resolver temas vinculados con su afiliacién a determinada
AFP.

Una reforma mas sustancial consistiria en permitir a las entidades bancarias y
compafiias de seguros administrar directamente los fondos de pensiones. Es obvio
que esta reforma seria muy criticada por el gremio de las AFP que se est4 favore-
ciendo por esta estructura oligopélica y las barreras a la entrada que establece el
sistema vigente. La legislacién prohibe que entidades distintas a las AFP administren
directamente fondos privados de pensiones. Esta restriccién ha contribuido a aumen-
tar los costos operativos del SPP. De no existir esta limitacién, se podria, por ejemplo,
utilizar la infraestructura, base de datos, red de agencias y canales de distribucién
mas amplios de los bancos para la prestacién de este servicio, con lo cual se ahorra-
rian recursos y se reducirian los costos del SPP. Indudablemente que el mercadeo de
los servicios y los gastos de publicidad del sistema serian menores, pues no tendrian
que posicionarse nuevas marcas. Las posibilidades de ofrecer “paquetes” de servicios
financieros dirigidos a diversos grupos de la poblacién permitiria también un manejo
mas econémico del SPP, pues podrian aprovecharse las “economias de ambito” al
ofrecerse varios productos. La desconfianza existente en los sectores de mas bajos
ingresos con respecto al sistema seria menor, por el mayor grado de familiaridad de
la poblacién con las entidades bancarias.

La participacién directa de las compafiias de seguros en la administracién de
fondos de pensiones permitiria que estas entidades aprovecharan algunas de las
ventajas comparativas que tienen para el manejo del sistema de pensiones. En parti-
cular, les permitiria aprovechar ciertas economias en la administracién del riesgo de
invalidez y sobrevivencia, asi como en la contratacién de planes luego de la jubilacion
de los afiliados al sistema.

Asimismo, es necesario permitir a las AFP invertir una mayor proporcién de
sus recursos en el exterior y flexibilizar las regulaciones sobre los limites de inversién.

La diversificacién internacional del fondo de pensiones permitiria reducir el riesgo del
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fondo de pensiones, haciéndolo menos dependiente de las fluctuaciones de la econo-
mia peruana. Actualmente el desempefio del fondo estd totalmente ligado al riesgo
del mercado local. Debe tenerse en cuenta que la falta de instrumentos financieros en
el mercado local ha obligado a las AFPs a concentrar su cartera de inversiones en
ciertos instrumentos y sectores, elevando el riesgo de las inversiones del sistema. Una
mayor libertad para invertir recursos en el exterior permitiria a las AFPs diversificar
mejor sus riesgos.

Asimismo, uno de los problemas que enfrentan las AFP en el mercado local es
la falta de instrumentos financieros de largo plazo en los cuales invertir el fondo de
pensiones. Los pasivos del fondo tienen una “duracién” relativamente larga debido a
que el 70% de sus afiliados tiene menos de 35 afios de edad. Por ello, requieren una
estructura de activos de “duracién” relativamente larga que sea consistente con el
plazo de vencimiento de sus obligaciones pensionarias. En caso contrario, el fondo de
pensiones estd expuesto a riesgos de variaciones en las tasas de interés y estd, ade-
mas, desaprovechando los mayores rendimientos que le ofrecerian en el mercado
internacional activos de mas larga “duracién”.

Una de las principales objeciones a otorgar una mayor flexibilidad a las inver-
siones de las AFP en el exterior es que estos recursos son requeridos para financiar
inversiones en el pais. Este argumento debe ser evaluado cuidadosamente. En primer
lugar, si la inversién de estos recursos en el exterior permite obtener una mejor
combinacién de riesgo/rentabilidad para los afiliados al SPP, es injusto y arbitrario
exigirles que mantengan sus recursos en el pafs, sacrificando su futuro, sobre todo si
se tiene en cuenta que se trata de un “ahorro forzoso”. En segundo lugar, en una
economia con un flujo de capitales abierto y sin restricciones no deberia existir ma-
yores problemas para sustituir parte de los capitales de las AFP con recursos prove-
nientes del exterior. La posibilidad de realizar inversiones cruzadas internacionalmen-
te es precisamente una de las principales formas de reducir el riesgo para la econo-
mia de un pais, pues la hace menos dependiente de los ingresos que se generan
dentro de su territorio. Si todos los peruanos son libres de invertir sus capitales en el
exterior, no esta claro por qué se exige a los trabajadores peruanos que mantengan
sus recursos en el pais.

Otra de las restricciones que deberia ser eliminada es la intervencién de la
Comisién Clasificadora de Inversiones de la SAFP en la autorizacién de los valores en
los cuales pueden invertir las AFP. No tiene sentido establecer un sistema de clasifi-
cacién privado de valores, que tiene un costo para los emisores, y mantener —al
mismo tiempo- una entidad estatal que supervise la clasificacién que efecttan estas
entidades. Es claro que el Estado no tiene mejor informacién que el sector privado, ni
estd mejor preparado para realizar este trabajo que las clasificadoras privadas. Ade-
mas, las AFP tienen suficientes incentivos como para seleccionar adecuadamente los
valores en los que invierten sus recursos, independientemente de la clasificacién que

reciban. En todo caso, si existen dudas con respecto al trabajo que realizan las clasifi-
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cadoras privadas, debe perfeccionarse este sistema de clasificacién y no establecerse
un doble sistema.

Otro de los aspectos que debe ser revisado es la restriccién actual para el tras-
lado de una AFP a otra mediante el cobro de una comisién fija de S/.80. Este tipo de
limitaciones reduce el nivel de competencia en el mercado y, por ende, los incentivos
que tienen las AFP para reducir sus costos y mejorar la calidad de su servicio. Mas
aun, el elevado costo del traspaso, en la préctica, impide el movimiento de afiliados
de una AFP a otra en los sectores de menores ingresos, lo cual contribuye a generar
un mayor nivel de desconfianza con respecto a las bondades del SPP.

Para defender esta medida se argumenta que el traspaso tiene elevados costos
administrativos para las AFP y que es necesario evitarlos. Sin embargo, prohibir los
traspasos no representa una solucién al problema, pues a la larga esta restriccién va
a reducir la competencia y la calidad del servicio.

Una solucién més acorde con los principios de mercado es que las AFP otor-
guen “premios” por fidelidad, reduciendo sus comisiones a aquellos afiliados que
permanezcan mds tiempo en la AFP. Dicha posibilidad estd permitida en la ley pero
no ha sido puesta en prictica. Asimismo, es fundamental reducir los altos costos
administrativos que se generan con el movimiento de afiliados de una AFP a otra,
como consecuencia de la sobre-regulacién del sistema.

Las criticas que se pueden hacer a este sistema son de dos tipos: i) puede des-
encadenar una guerra de precios que podria llevar a aumentar la concentracién del
sistema pues las AFP menos eficientes tenderian a salir del mercado; y ii) puede
causar problemas operativos a las AFP y a las empresas, ya que implicarfa imputar
comisiones diferenciadas a cada empleado, lo que podria incrementar la posibilidad
de error. Una forma de evitar esto seria implementar un sistema distinto de comisio-
nes basado en saldos administrados, donde la comisién se cobra directamente a la
cuenta individual de capitalizacién y no en la planilla del empresario.

Deberia promoverse también un mayor nivel de competencia entre las AFP,
permitiendo que las AFP se diferencien mds entre ellas. Una forma de promover un
mayor nivel de diferenciacién serfa permitir la posibilidad de que ofrezcan mas servi-
cios, liberalizando los tipos de portafolios que manejan e introduciendo facilidades en

cuanto a los servicios que prestan.
4.3 Alto costo del seguro de invalidez y sobrevivencia

Otro sobrecosto importante que tiene el sistema esta relacionado con el seguro
de invalidez y sobrevivencia (conocido como el seguro previsional). El costo de este
seguro en el Perti es uno de los mds altos de los que se cobran en aquellos paises de
la regiéon que han implementado planes similares. Mientras que el costo promedio del
seguro asciende a 1.38% de la remuneracién en el Pert, este costo es de sélo 0.58%

en Uruguay, 0.96% en Argentina y 0.63% en Chile.
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Una vez demostrado que las tasas del seguro en Perti son mas elevadas que las
existentes en la mayoria de los paises de la regién, cabe preguntarse el por qué de
esta situacién. La respuesta a esta pregunta no es trivial, ya que depende de una serie
de factores que no son féciles de analizar por separado, lo cual dificulta la medicién
que cada uno de estos efectos tendria sobre el costo del seguro. Una serie de estudios
se han preparado en los ultimos dos afios para tratar de entender las razones detras
de los altos costos del SPP en general y de los seguros de invalidez y sobrevivencia
(Callund & Cia 1998).

La razén mdas importante por la cual se tienen altas tasas de seguro en el Pert es
la integracién vertical existente entre la AFP y la compariia de seguros que mantiene la
poliza en cuestién. La practica de mantener el seguro en la compafifa del grupo econd-
mico controlador de la AFP es comun. Desde un inicio, se ha dado asi en el Pert e igual
sucedié en Chile durante los primeros diez afios del sistema. Sin embargo, si analizamos
lo ocurrido en Chile se observa que el término del régimen temporal de pensiones y,
posteriormente, el inicio de las pensiones temporales de invalidez en los afios ochenta y
ocho y noventa respectivamente, muestran un cambio en las politicas de adjudicacién
del seguro de las AFP. A partir de ese momento, las AFP han tenido que adjudicar el
seguro a las compatiias que les han ofrecido las condiciones econémicamente mas con-
venientes. Anteriormente, considerando las presiones de costos al interior de las AFP, la
prima de seguro actué como medio de precio de trasferencia, lo que permitia al grupo
controlador de los dos entes determinar dénde dejar la ganancia.

En el Pery, la integracién es evidente, ya que casi la totalidad de las AFP man-
tienen el contrato de seguro con la compafia del grupo desde los inicios del sistema.
De este modo, se evita realizar licitaciones publicas con el fin de no dejar en eviden-
cia ante el ente regulador y sus afiliados que existen otras compafiias de seguros
dispuestas a otorgar el seguro en condiciones mucho mas ventajosas. Un ejemplo
claro de esto es el caso de la AFP Unién Vida, la tnica AFP que no mantiene el seguro
con su propia compania de seguros, y que ofrece la tasa de seguro mas baja del merca-
do.

En segundo término, la existencia del Régimen Temporal de Pensiones es otro

motivo por el cual el costo del seguro se mantiene en niveles muy elevados®. Si se

6. Para entender la operatoria de este seguro, debemos saber que la ley define la existencia de
un Régimen Temporal de Pensiones y un Régimen Definitivo. En el primero de éstos, es decir, en el
Régimen Temporal de Pensiones, la AFP traspasa la cuenta individual y el valor del bono de recono-
cimiento redimido a la compafia de seguros que otorga la cobertura del seguro de invalidez, sobre-
vivencia y gastos de sepelio para que ésta otorgue las pensiones a través de una renta vitalicia.

Por el contrario, una vez concluido el Régimen Temporal de Pensiones la compafiia de seguros
traspasara el aporte adicional a la cuenta individual del afiliado para que éste o sus beneficiarios
elija cualquiera de las modalidades de jubilacién que la ley establece y las cotice libremente en el
mercado.
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considera que el capital necesario durante dicho periodo se calcula utilizando una
tasa de descuento del 3.0%, entenderemos rapidamente que este calculo es tremen-
damente conservador, ya que los fondos de pensiones y, en general, las tasas de
retorno de los activos en el Perti estdn muy por encima de dicho valor. Una forma de
entender la distorsién que produce la existencia de esta norma es comparar las tasas
de descuento utilizadas por las compafias de seguros en el mercado libre de las
rentas vitalicias de jubilacién, hoy entre 5.90% y 6.40%; la tasa utilizada por las AFP
para el cdlculo del retiro programado, de 5.75%; y la tasa técnica del 3.0% ya men-
cionada. Una vez concluido el Régimen Temporal de Pensiones el calculo del capital
necesario se deberia incluir, al igual que en Chile, una tasa de interés que combine
proporcionalmente la tasa promedio de venta de rentas vitalicias en el mercado libre
y la tasa promedio que utilizan las AFP para el célculo del retiro programado.

Cualquier combinacién que se haga entre ambas tasas, -la tasa promedio de
venta de rentas vitalicias y la tasa promedio del retiro programado-, entregarad un
resultado cercano al 6.0%, lo cual significaria una disminucién de 30% en el calculo
del capital necesario, efecto que evidentemente deberia traspasar el costo de seguro a
cargo del afiliado.

Un tercer factor son las llamadas "comisiones de cobranza” que las AFP estan
traspasando a las compafiias de seguros, justificada a través de supuestos gastos que
debe costear la compariia de seguros a la AFP por el servicio de recaudacién de las
primas del seguro. Atn cuando la normativa menciona que cualquier participacién de
utilidades o reintegro que la compafifa de seguros realice a la AFP debe distribuirse
entre los afiliados, en la realidad esta practica se realiza abiertamente en beneficio tnico
de las AFP.

De esta forma, la AFP obtiene un margen a su favor que en realidad deberia ser
canalizado como una disminucién en la tasa del seguro a favor del afiliado. En la actua-
lidad, estas comisiones llegan a ser 0.20% de la remuneracién imponible asegurable del
afiliado. La eliminaciéon de esta mala practica significaria un ahorro en el costo del segu-
ro del orden de 15%.

s Qué podemos hacer para que las tasas del seguro de invalidez, sobrevivencia
y gastos de sepelio disminuyan?

Evidentemente, lo primero que deberia tratar de hacerse es eliminar los facto-

res sefialados anteriormente mediante la implementacién de las siguientes medidas:

El régimen temporal de pensiones obliga a los afiliados siniestrados y a su grupo familiar a
jubilarse con la compafifa de seguros que suscribié la péliza de seguro que cubre los riesgos de
invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio con la AFP de la cual él es afiliado; y esta jubilacién
se otorga a través de una renta vitalicia familiar en soles. Lo anterior restringe la posibilidad de
elegir la empresa de seguros de su preferencia, y ademds le impide elegir entre las multiples
alternativas de jubilacién que la ley contempla.
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Integracién vertical. Con la finalidad de garantizar a los afiliados de las AFP
tarifas de seguro competitivas, las AFP deberian estar obligadas a licitar anualmente
el seguro de invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio. También serfa necesario
establecer un marco de evaluacién de las propuestas objetiva y claramente, lo cual
evitarfa suspicacias en las notas asignadas por las AFP y los ponderadores utilizados
por éstas al momento de la evaluacién de las propuestas.

Término del Régimen Temporal de Pensiones. El término de esta norma, que
fue siempre pensada como de cardcter temporal, permitiria la utilizacién de tasas de
descuento mayores a la tasa técnica actual del 3%, la cual dista significativamente de
la tasa utilizada por el mercado libre al momento de aplicar una tarifa a las rentas
vitalicias. Lo anterior requiere de la definicién de un reglamento oficial que detalle la
forma como se obtendria la tasa de descuento a utilizar en el calculo del capital
necesario, probablemente muy similar a la existente en Chile y otros mercados.

Asimismo, la eliminacién de este régimen temporal convierte a este seguro en uno
de corto plazo, dado que la obligacién de la compafifa de seguros estaria constituida
unicamente por el aporte adicional. Se eliminaria asi el riesgo de largo plazo asociado
con la obligatoriedad asumida por la compafia de seguros que suscribe la péliza con la
AFP de pagar las pensiones de invalidez y sobrevivencia futuras, lo cual permitiria utili-
zar como unico criterio de asignacién la tasa del seguro, sin lugar a dudas la variable
més sencilla de comparar.

Por otra parte, el crecimiento experimentado durante los dltimos afios en el nd-
mero de compafiias de seguros especializadas en el ramo de vida permite, en la actuali-
dad, garantizar tarifas de seguros mucho mas competitivas que las vigentes. Este efecto
se hara maximo en el futuro dada la continua llegada de nuevos actores al sector asegu-
rador.

Comisiones de cobranzas. De otro lado, deberia estar totalmente prohibido el tras-
paso de gastos y costos por servicios desde las AFP a las compariias de seguros, conceptos
que claramente estan incluidos en los gastos de administracién que el afiliado cancela por
separado a la AFP. Este ahorro de costos para las compatiias de seguros permitird, siempre
que el proceso de licitacién sea realmente competitivo y transparente, ofrecer menores
tarifas de seguro, con el consiguiente ahorro de costo para los afiliados.

;Qué otras cambios podrian ayudar a disminuir la tasa del seguro de invalidez,
sobrevivencia y gastos de sepelio?

Establecer una edad méxima de cobertura. Atn cuando la normativa define la
edad de jubilacién normal como los 65 afios, los afiliados estén obligados a continuar
aportando a la AFP y cancelando el seguro hasta el momento de acogerse a jubilacién,
cuando en la préctica dicha cobertura pierde todo sentido al momento que el afiliado
cumple dicha edad, ya que el fundamento del seguro en cuestién es aportar los fondos
faltantes al momento del siniestro para que el afiliado o su grupo familiar obtengan una
pensién acorde con su ingreso imponible, lo que en este caso no se aplica ya que el

afiliado ha concluido su periodo activo de trabajo y deberia haber comenzado su perio-
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do pasivo. Evidentemente este fenémeno tiene un impacto en el costo del seguro debi-
do al riesgo que implica la permanencia de personas de edad avanzada dentro de la
poblacién asegurada.

Calcular el ingreso cubierto por el seguro utilizando las lagunas. Para el
célculo del ingreso cubierto por el seguro no se utilizan los meses en los cuales el
afiliado no aporté al fondo de pensiones, generando un promedio de renta mayor al
real. En la préctica, este hecho genera un ingreso cubierto por el seguro mayor al
real y, por ende, incrementa el costo del seguro al otorgar un beneficio por el cual el
afiliado nunca cancelé el seguro. Este factor genera ademas una distorsién importan-
te respecto al ingreso promedio que se utiliza para permitir la jubilacién anticipada,
ya que una persona de edad avanzada que quede desempleada y a la que normalmen-
te le es dificil incorporarse nuevamente a la fuerza laboral, esta imposibilitada de
continuar aportando al fondo y; sin embargo, su promedio nunca disminuye para
poder optar a una jubilacién anticipada.

Eliminar las practicas de Regularizacién Maliciosa. A pesar que la ley establece
que aquellos afiliados que no hayan realizado como minimo cuatro aportaciones durante
los tltimos ocho meses anteriores a la fecha de siniestro no poseen cobertura del segu-
ro, en la practica se recurre a la regularizacién maliciosa que consiste en que el emplea-
dor realiza los aportes necesarios para que su empleado siniestrado obtenga la cobertu-
ra del seguro, operatoria que contradice la esencia misma del negocio asegurador.

Optimizar el funcionamiento de las comisiones médicas. Al momento de la
evaluacién del grado de invalidez, se incorporan enfermedades o menoscabos preexis-
tentes al momento de la afiliacién al sistema o bien no se evalda la invalidez siguien-
do estrictamente el procedimiento sefialado en el manual de evaluacién. En este
sentido, se recomienda que se perfeccione el funcionamiento de dichas comisiones,
especialmente el COMEC, y se perfeccionen los procedimientos de apelacién a las
evaluaciones efectuadas por las comisiones médicas.

4.4 Otras recomendaciones

a)  Reglamentar la pensién minima para estimular la decisién de los afiliados
potenciales que permanecen en el sistema nacional. Pert y Bolivia son los uni-
cos dos paises que no han implementado una pensién minima garantizada por
el Estado, entre los ocho paises de la regién que han reformado sus sistemas de
pensiones. Este tema constituye un problema social que requiere ser resuelto.
La ley ya contempla la existencia de una pensién minima; sin embargo, no ha
sido reglamentada porque es necesario definir los criterios para optar por una
pensién minima, su tamario y su forma de financiamiento.

b)  Permitir que los aportes de los afiliados al sistema privado de pensiones se
deduzcan de su monto imponible o alternativamente desgravar las pensiones

de jubilacién y sobrevivencia en forma permanente. En la actualidad no existe
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doble tributacién por una norma de caracter transitorio. La primera de las al-
ternativas es la que mas se utiliza a nivel internacional.

Acelerar el procedimiento de emisién de los bonos de reconocimiento.

Se debe contemplar seriamente la posibilidad de dar mayor libertad a las AFP
para que manejen los fondos mas eficientemente. En la actualidad existe una
serie de regulaciones impuestas por la SAFP que, paradéjicamente, no permiten
que éstos manejen los fondos pensando en la rentabilidad a los afiliados. La ne-
cesidad de las siguientes limitaciones debe analizarse: estar impedidos de inver-
tir en el exterior, estar obligados a no desviarse de una media de rendimientos
de todas las AFP, tener coeficientes de inversién que limitan el manejo profe-
sional de los recursos (por ejemplo, en tiempos de crisis serfa sensato estar so-
breinvertidos en efectivo y depdsitos bancarios; sin embargo, los limites no lo
permiten).

Poner tope a las contribuciones de afiliados de altos ingresos dado que en la
actualidad no existen estos topes. Otros paises, como Chile lo tienen. Resulta
sumamente oneroso que personas de altos ingresos se vean obligadas a ahorrar
el 8% de su remuneracién bruta para un fondo de retiro y aportar 2.5% de su
sueldo como comisién de administracién. En el largo plazo, estos individuos
van a disponer de unos fondos de capitalizacién muy grandes y se les impidié
realizar ahorros en otro tipo de inversiones. El sistema privado de pensiones
deberia estar orientado a garantizar un retiro digno para los afiliados que per-
mita que aquellos que disponen de mayores ingresos opten voluntariamente
por otras alternativas de inversién.

Se debe ver la forma de evitar que los nuevos trabajadores continten afilidndose
al sistema nacional. Es verdaderamente injusto que muchos trabajadores, por des-
conocimiento o desinformacién, se afilien al sistema nacional para que afios des-
pués se den cuenta de su error y no tengan cémo recuperar el dinero que aporta-
ron al sistema publico. Un problema relacionado a ello es el de aquellos trabaja-
dores que en algtin momento se afiliaron al SPP y luego regresaron al sistema na-
cional, al cual estdn aportando. Segtin la ley, una vez que te afilias a una AFP ya
no tienes derecho a pensién del sistema publico. Se podria estar gestando un
problema social importante que es necesario enfrentar.

Aumentar la cobertura del seguro de invalidez y sobrevivencia, en particular en lo
que se refiere al beneficio para los dependientes. Los porcentajes que se permiten
en el Perti son muy bajos (sujetos a un 100% de la pension del afiliado), lo que en
el futuro va a resultar en pensiones muy bajas para los dependientes sobrevivien-
tes, desvirtuando uno de los objetivos del sistema. En el Perti una viuda con hijos
tiene derecho a recibir 35% de la pensién del jubilado en caso éste fallezca, y sus
hijos 14% cada uno hasta un tope maximo de 100%. En Chile una viuda con hijos

recibe 50% y cada hijo 10.5% sin tope.
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h)  Hacer mas competitivo el esquema de “compra” de rentas vitalicias por los
jubilados, lo cual reduciria el poder de las AFP en este proceso. Se sugiere im-
plementar un esquema mas transparente que garantice que los afiliados tengan
acceso a todas las cotizaciones posibles de las compafiias de seguro. Esto se lo-
graria cambiando el sistema actual que otorga un rol paternalista a la AFP (y
que permite orientar al jubilado hacia las rentas vitalicias de la empresa de se-
guros relacionada), aumentando el flujo de informacién relativa a los préximos
pensionados y a las cotizaciones de las distintas compafiias y publicando las ta-
sas ganadoras en cada caso.

i) Modificar la norma que obliga que las compafifas de seguro ofrezcan sélo
rentas vitalicias en soles ajustados (VAC) a los afiliados que se siniestran con
invalidez o muerte, en vez de ofrecerles también la alternativa de pensiones en
délares a los afiliados (o a sus dependientes), opcién que ya tienen en el caso
de jubilaciones por edad. Esta norma haria mas equitativo el sistema. Por otro
lado, existe una escasez de instrumentos en soles ajustados por inflacién, lo que
hace atin mas sensata esta recomendacién porque facilitaria el calce entre acti-
vos y pasivos de las empresas de seguros.

j) En el caso del seguro de invalidez y sobrevivencia, también debe corregirse una
inequidad ya que al existir un tope en la pensién maxima que se puede recibir fi-
nanciada con el seguro, puede darse el caso de afiliados con altos ingresos que
tienen los recursos suficientes en su cuentas individuales de capitalizacién y, por
lo tanto, la empresa de seguro no tiene que aportar nada. Por ello, estarian pa-
gando una prima de seguro por una cobertura que no necesitan.

Se debe legislar para permitir la “portabilidad” de los aportes a la CIC de los
trabajadores emigrantes. Se deberia permitir que los peruanos que van al extranjero
o los extranjeros que trabajaron en el Perti y regresan a sus paises puedan retirar sus
aportes para ingresarlos en otros esquemas de retiro en existencia en los lugares a
los que emigran.

5. Conclusiones

Una de las principales reformas emprendidas durante la década de los 90 fue la
creacién del Sistema Privado de Pensiones (SPP). Este sistema, basado en cuentas
individuales de capitalizacién, otorgé a los trabajadores una alternativa al régimen de
reparto del Sistema Nacional de Pensiones (SNP), que en 1990 se encontraba al borde
del colapso.

El SPP ha generado importantes beneficios a la economia peruana. Su creacién
ha contribuido al crecimiento del ahorro interno, a una mayor eficiencia en la inter-
mediacién de estos excedentes y al desarrollo del mercado de capitales. La asignacién
de los recursos del fondo a inversiones rentables y seguras hace prever que, a dife-
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rencia de lo que ocurrié en el pasado con el SNP, los afiliados al SPP recibiran en el
momento de su jubilacién pensiones razonables, acordes con el nivel de aportaciones
que efectuaron durante su vida laboral.

A pesar de los indudables logros del sistema, es claro que éste aun no se ha
consolidado y que es necesario afinar algunos aspectos de la legislacién. En particular,
el porcentaje de la masa laboral cubierto por el SPP es atin limitado. En parte, ello se
debe a la elevada participacién de los trabajadores independientes e informales en el
mercado laboral. El SPP ha sido estructurado teniendo en cuenta las necesidades de
los trabajadores dependientes, con una remuneracién mensual fija. Dada la importan-
cia del mercado de trabajadores no dependientes en el Perti, resulta indispensable
para la consolidacién del sistema adaptar su estructura a las caracteristicas de dicho
mercado. Una de las medidas que facilitaria el ingreso de trabajadores independientes
serfa permitir el cobro de aportes no en funcién del ingreso salarial, sino mas bien
del nivel de pensién que se requiere tener en el momento de la jubilacién.

Otro de los problemas que enfrenta el SPP es la competencia desleal del SNP,
sobre todo a través del establecimiento de una pensién estatal minima. La presencia
de esta garantia estatal disminuye el atractivo del SPP para los trabajadores mas
jévenes de bajos ingresos, y favorece su ingreso al SNP. En este sentido, es convenien-
te extender la pensién minima al SPP y cerrar el ingreso de nuevos trabajadores al
SNP. La administracién de pensiones distrae al Estado de sus responsabilidades espe-
cificas en las dreas de salud, educacién, seguridad y justicia, por lo que esta actividad
deberia dejarse en manos del sector privado. En lo que respecta a la administracién
de los fondos actuales del SNP, se deberia entregar su administracién a administrado-
res de pensiones de nivel internacional para que los inviertan en el exterior.

Parte de los problemas del SPP se derivan de sus excesivos costos operativos.
La excesiva carga regulatoria y las elevadas aportaciones que las AFP deben efectuar a
la SAFP contribuyen a agudizar estos problemas. En este sentido, resulta indispensa-
ble identificar las regulaciones que son innecesarias y que elevan los costos del siste-
ma. No existen razones por las cuales se justifique un mayor nivel de regulacién
para las AFP del que existe actualmente para los fondos mutuos. Se debe también
revisar el mecanismo de financiamiento de la SAFP, pues no tiene sentido ligar el
presupuesto de esta entidad a la evolucién del fondo de pensiones. El presupuesto
anual de esta entidad deberia ser aprobado por el Ministerio de Economia y Finanzas,
de acuerdo con benchmark internacionales y en el marco de la reforma del Estado.

Para incrementar la competencia en el sistema y reducir los costos operativos
del mismo deberia permitirse que bancos y empresas de seguros puedan también
administrar fondos de pensiones. Los bancos podrian utilizar sus redes de oficinas,
infraestructura y fuerza de ventas para distribuir estos productos a un menor costo.
Las empresas de seguros podrian utilizar su experiencia en el mercado de rentas
vitalicias, administracién del riesgo de invalidez y sobrevivencia, y otros productos

vinculados al manejo de pensiones para competir eficientemente con las AFP. El
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ingreso de estas instituciones al mercado —en particular los bancos- contribuiria a
una mayor penetracién de las AFP en el mercado de menores ingresos, debido a la
mayor familiaridad de estos sectores con las instituciones bancarias. Asimismo, para
promover un mayor nivel de competencia y diferenciacién entre las AFP debiera
otorgarseles una mayor flexibilidad para estructurar sus comisiones. Obviamente, un
cambio de esta naturaleza seria considerado muy radical, particularmente para aque-
llos que se estan beneficiando del esquema actual. La rentabilidad de las AFP perua-
nas en el primer trimestre del afio fue muy alta y se espera un retorno sobre el
patrimonio superior al 100% para el afio en su conjunto. Hoy en dia, el negocio de
administracién de fondos de pensiones es el mas rentable en el pais, explicado en
buena parte por la estructura del mercado y el marco regulatorio que limitan la
competencia.

Finalmente, uno de los principales problemas que enfrentan la AFP es la ausen-
cia de alternativas de inversién en el mercado local, en particular de instrumentos de
largo plazo que estén calzados con el plazo de sus obligaciones. Esto obliga a las AFP
a concentrar sus inversiones en algunos instrumentos y sectores de la economia
peruana, lo que eleva el riesgo del fondo. En este sentido resulta indispensable permi-
tir a las AFP invertir una mayor proporcién de su portafolio en el exterior.
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