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Introduccion®

"Creo que en el Pert se estd implementando un modelo econdémico
y social que va a durar no menos de 25 afios con o sin Fujimori"

Pablo Macera (1994)

Ni los cuestionamientos de la oposicion al actual programa econémico en
cuanto a sus negativos efectos presentes y a futuro, ni el autoensalzamiento
de los éxitos pasados de las medidas de estabilizacion y ajuste por parte del
gobierno, nos permiten entender cabalmente las principales tendencias actuales
de la economia peruana en lo que seria su tramsicion y, por tanto, la senda de
desequilibrio que estd adoptando hacia una nueva modalidad de acumulacion
y crecimiento econdmico de largo plazo.

A primera vista, sin embargo, tanto el gobierno como la oposicidn parecerian
tener la razéon en sus planteamientos y afirmaciones respecto al esquema de
desinflacion, ajuste y reactivacion. Segun el gobierno, se ha logrado estabilizar
la economia, se ha reiniciado el crecimiento y se han alcanzado las principales
metas para asegurar nuestra reinsercion a la comunidad financiera internacional.

La oposicion aduce, por su parte, tedricamente también con razon, que la
balanza comercial esta creciente y peligrosamente desequilibrada! y que. a

Agradczco los comentarios recibidos a la version original de este ensayo de los profesores
Carlos Amat y I -edn, Felipe Portocarrero. Janicc Seiideld. Bruno Seminario y. muy especialmente,
de Félix Jiménez. Queda sobreentendido que no tienen responsabilidad alguna por las opiniones
aqui vertidas.

1. Dancourt, Oscar y Julio Rojas. El Peru desde 1991): el fin de la restriccion externa.
Documento de Trabajo No. 116. Lima: PUCP. 1993: Jiménez, Félix. "La reciente reactivacion y
los efectos del ajuste liberal: ;continuidad o ruptura?, en Socialismo y Participacion, No. 66, Lima:
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pesar de las elevadas tenencias de Reservas Internacionales Netas (RIN) del
Banco Central de Reserva del PerG (BCRP), en presencia de un tipo de cambio
retrasado y de la posibilidad de una emigracién inesperada del capital de corto
plazo (como consecuencia de un alza de las tasas de interés en EE.UU. o de
algin otro fenémeno exdgeno) que ha ingresado en los ultimos afios, amenaza
una grave crisis externa hacia 1997-98. Ademas, postulan que las restrictivas
politicas fiscal®> y monetaria® impedirfan una recuperacién sostenible de la
economia: aunque actualmente ésta muestre elevadas lasas de crecimiento, pero
que, en afiadidura, no estaria contribuyendo a crear ingresos y empleos
adecuados en forma sustantiva.

A pesar de ello, a nuestro entender, esos énfasis del debate actual estan
conduciendo la mira y las discusiones en direcciones irrelevantcs, por no decir
erréneas, tanto para analizar la coyuntura como para determinar las perspecti-
vas econémicas del Perd en el mediano y en el largo plazo"'. Asimismo, el
inicio de la campafa electoral para las proximas elecciones presidenciales -en
la cual se observa claramente el comienzo de un nuevo 'ciclo politico de la
economia"s viene distrayendo la atencion de los procesos mas fundamentales
que se vienen incubando casi imperceptiblemente en nuestra economia politica,
al tiempo que influyen considerablemente sobre la misma.

Resuellos aparentemente los problemas mas urgentes de la coyuntura, es
necesario aventurarnos a dar una mirada mas panoramica y de Lugo alcance

sobre las perspectivas basicas de la economia peruana. Desde alli podremos

1994, pp. 25-39 Moreyra, Manuel. "La prioridad exportadora", en EI Comercio, Lima: 11 de
setiembre de 1994, p.2.
2. Sea por los ineficientes y elevados tributos. vigente* (que aumentan costos innecesariamente
y que impiden una asignacion adecuada de recursos), sea por el reducido gasto e inversion piihlica
(que impide incrementar la oferta de bienes y servicios publicos y privados).

Tanto porque aun persisten las prohibitivamente altas tasas de interés y spreads, como por el
caracter erratieo de la emision primaria.
4. En la practica. sin embargo, durante los ultimos tres quinquenios los economistas hemos estado
en ti aseados casi exclusivamente en el analisis de la coyuntura, como consecuencia de la gravedad
de la crisis que nos obnubilo la vision y el interes por las tendencias de largo plazo. Estamos
convencidos que durante el resto de la presente década los estudios de largo alcance volveran a
adquirir la prominencia que merecen y que tenian antafio.
5. En el sentido que le diera originalmente Nordhaus ( 1976) y sohre la que existe una abundante
literatura reciente. Al respecto, ver Schiuldt, Jurgen. Elecciones y politica economica en el Ecuador,
1983-1994, Quito: CAAP-ILDIS-ESQUEL-CELA, 1994.



juzgar inas adecuadamente las tendencias actuales del corto plazo. Aunque
todos somos conscientes de que los cambios de los ultimos afios han sido
profundos, son pocos los que discuten sus implicancias de largo plazo, en
términos de sectores y ramas econdmicas, y mucho menos respecto a los
grupos y fracciones beneficiados y perjudicados en su transcurso.

En tal sentido, cabria intentar una proyeccion general considerando la
liberalizacion de los mercados, la apertura externa, la privatizacion y las
tendencias de los precios relativos, entre otros, asi como su impacto sobre las
principales aunas econdmicas, incluido su efecto sobre las cuentas fiscales, el
ahorro y la inversion, la asignacion de recursos, la balanza de pagos, etc. Todos
estos temas, criticos para una consideracion de la viabilidad de largo plazo del
actual programa, han sido tratados superficialmente o solo de paso y. ademas,

de manera muy convencional.

Desde esa perspectiva, como wuna primera aproximacion a esas complejas
problematicas, la hipotesis que trataremos de fundamentar en este ensayo
consiste en afirmar que, a pesar de los contundentes cuestionamientos
econdmicoss al actual programa econdémico, el proyecto de economia politica
actualmente en curso tiene grandes probabilidades de ser sostenible a mediano
plazo, en la medida en que nos viene conduciendo casi imperceptiblemente a
una nueva modalidad de acumulacién consistente: con altas tasas de crecimien-
to y potenciales equilibrios sensatos en los campos fiscal y de balanza de
pagos. A la larga ello también se materializaria tanto en medidas econdmicas
mas adecuadas (desde la perspectiva del recetario neoliberal del Consenso de
Washington), como en politicas de compensaciéon social que aseguren la "paz
social", considerada indispensable para viabilizar el programa econémico de
largo plazo y legitimar al gobierno de tumo. Creemos que ni siquiera el
gobierno tiene una visidn precisa sobre el horizonte lejano de su propia
criatura, aunque sus contornos son cada vez mas claros.

6.. Dejamos de lado las criticas mas evidentes en relacion a la redistribucion regresiva del Ingreso
Nacional, la pobreza extrema y la falta de politica.- sociales consistentes. Tampoco tocamos los
defectos en la administracion y gerencia del programa economico (Véase a esle respecto los
trabajos de Paredes. Carlos Eduardo, Reforma econémica en el Peru: la agenda por cumpli, . Lima:
GRADF, 1994, documento de discusion; y Sheahan. John. "Peni's Rcturn Toward an Open
Economy: Macroeconomic Complications and Structural Questions". en World Development Vol
22, No. 6, 1994, pp. 911-923).



El marco tedrico que encuadrard nuestros planteamientos proviene de la copiosa
literatura en torno a la ‘"enfermedad holandesa", publicada fundamentalmente
durante el primer lustro de la década pasada. Creemos que sus principales
conclusiones tienen gran relevancia para explicar parle importante de lo que
estd sucediendo actualmente en el Peri y, sobre lodo, para entender las
tendencias y las caracteristicas que adoptara la economia peruana hacia fines
de siglo e incluso mas allas.

Ciertamente el curioso circulo virtuoso que vamos a describir responde mas
a la casualidad que a la ldogica racional y predeterminada de los gobernantes
(que, sin embargo, ya vienen entendiéndola y aprovechandola, seguramente con
mas intuicién que los criticos de la oposicién) y, peor aun, se trataria -aunque
aqui hasta cierto punto pareceria que estuviéramos penetrando en el minado
campo de Ja ciencia ficcion- de un "modelo" de crecimiento perverso basado
en ventajas comparativas estaticas y espurias (como las denominaria la CEPAL.
1990).

El desarrollo del presente articulo toma un curso de varias rutas que conviene
sintetiza y cuyo orden es el siguiente. Una primera seccién versa sobre los
distintos tipos de "enfermedad holandesa", una de cuyas variedades (la mas rara
de todas) ha contagiado a la economia peruana. En la segunda se analizan Jas
peculiaridades de este virus, como consecuencia del ingreso masivo de capitales
privados de corto y largo plazo. La tercera examina la correlacion entre
recursos naturales y especializaron internacional, asi como las modalidades de
acumulacion alternativas a Ja actualmente en curso. La seccién final intenta
fundamentar la posible continuidad del actual proceso econémico y las
principales dificultades sociopoliticas que ¢éste habra de enfrentar hasta que se
pueda constituir en una modalidad de acumulacion, econdmica y sociopolitica-
mente viable.

Lima, noviembre de 1994.

7. Indudablemente estos procesos forman parte de lo que se viene configurando en una nueva
division internacional del trabajo (ver Gerelfi. Gary. "Repensando la teoria del desarrollo: vision
desde Asia Oriental y Latinoamérica", en Portes, Alejandro y Douglas Kincaid (Eds.) Teorias del
desarrollo nacional. San José: Editorial Universitaria Centroamericana, 1991. np. 49-96).|



1. Versiones convencionales de la enfermedad holandesa vy
particularidades del caso peruano

En esta seccion, revisaremos someramente los analisis convencionales de la
Enfermedad Holandesa (EH de ahora en adelante), asi como la peculiaridad que
a nuestro entender ha adoptado ese "virus" en el Perti durante los ultimos afios
y la forma que adoptara esta "enfermedad" hacia fines del proximo lustro o a
principios del siglo entrante.

1.1 La enfermedad proveniente de un "boom" de exportaciones de
recursos naturales

El descubrimiento de un tiran campo de gas natural en Holanda (1959) y de
petroleo en el Mar del Norte por parte de Gran Bretafia y Noruega (a fines de los
sesenta), ha dado lugar a una voluminosa literal tira en torno a lo que, desde fines
de los afios setenta, se conoce como la "Economia de la Enfermedad Holandesa's.

El propoésito de dichos analisis radica en subrayar, mas que las consecuencias
positivas de Hiles choques externos favorables?, los efectos perniciosos que
contradictoriamente acompafian a aquéllas. En esos trabajos se trata de auscultar
los impactos perversos que -sobre los diversos sectores de la economia, transabies
o no transables- ejercen esos procesos favorables sobre la balanza comercial de los
paises que gozan de estos incrementos inesperados de precios (y/o cantidades) de
su(s) principal(es) recurso(s) nalural(es) de exportacion. Se entiende que estas
ganancias  extraordinarias  (windfall profits) generalmente también vienen
acompafiadas -con algun retraso- de abundantes flujos de créditos externos y hasta
de inversion extranjera directa (con lo que se agravarla la enfermedad holandesa
convencional).

8. Segln Corden (1982). el concepto habia sido concebido originalmente por el semanario inglés
The Economist (noviembre 26, 1977; pp. 82 y s.s.). Los primeros economistas que teorizaron sobre
el fenomeno, sin darle ese nombre, de acuerdo a Enders y Herberg (1983: 473. n. 2). fueron Eide
(1973) y Gregory (1976), trabajos a los que no hemos tenido acceso.

9. Luego de reconocer que, en un inicio, tales ganancias o ingresos masivos de divisas fueron
favorables para remover una serie de obsticulos al crecimiento econémico, en el sentido de que
permitieron incrementar el ahorro y la inversion, a la vez que se reducia o saneaba los
desequilibrios fiscal y externo.



Los modelos que se fueron desarrollando desde entonces sobre esta materia se
generalizaron, desde los que provenian exclusivamente de aumentos masivos y
repentinos de ingresos por exportaciones (por incrementos de precios y/o
cantidades!?) de productos energéticos (como el petrdleo y el gas naturalll) a
toda una amplia gama de productos de exportacion tradicionales o no tradicionales,
basicamente primarios (tales como el calé en Colombia y Kenva, el estafio en
Bolivia, la harina de pescado en Chile y Peni, el oro en Australia, etc.)!2.

En esencia, lo que predicen tales marcos tedricos (en su mayoria, restringidos al
analisis de corto plazo) es que la transferencia -masiva e inesperada- de ingresos
del exterior ejerce dos efectos!3. De una parte, se aprecia el efecto gasto, que se
refiere a la modificacion de los precios relativos, el cual en el proceso aludido de
incremento del ingreso nacional disponible!4 conduce a un incremento del precio

10.  Estas tultimas se pueden incrementar por el descubrimiento de nuevos recursos naturales y/o
por el desarrollo de tecnologias mas eficientes para su explotacion.

11. Paradojicamente, recientemente Michael Hutchison ha encontrado que no existe evidencia
contundente de la "enfermedad holandesa" para Holanda, como consecuencia del auge proveniente
del gas natural: "en todo caso, la opinion de que la ’desindustrializacion’ nacional es el resultado
inevitable de un boom energético no tiene mucho sustento" (Hutchison, Michael. "Manufacturing
Sector Resiliency to Energy Booms: Empirical Evidence from Norway, The Netherlands, and The
United Kingdom", en Oxford Economic Papers, Vol. 46. 1994. p. 327). Lo mismo valdria para el
caso del petroleo de Gran Bretafia; en cambio, para Noruega si se confirmaria la hipotesis de la EH.

12. Consultese los trabajos de Corden, W., "Booming Sector and ‘Dutch Disease’ Economics:
Survey and Consolidaron”, en Oxford Economic Papers, Vol. 36, 1984, pp. 359-380; Corden, W.
y P. Neary. "Booming Sector and Deindustralisation in a Small Open Economy", en The Economic.
Journal, No. 92, diciembre 1982, pp. 825-848: Kamas, Linda. "Dutch Disease Economics and the
Colombian Export Boom”, en World Development, Vol. 14, No. 9, 1986, pp. 1177-1198;
Wijnbergen, Sweder van, "The Dutch Disease: A Disease After All". en The Economic Journal,
No. 94, marzo 1984, pp. 41-55; y. Vos, Rob, "Ecuador: Windfall Gains, Unbalanced Crowth and
Stabilization”, en FitzGerald, E.-V.K. y Rob Vos (Eds.), Financing Economic Development - A
Stutctural Approach lo Monetary Policy, Aldershot, Gower, 1989, pp. 187-232.

13. Ya que se trata de modelos '"reales”, como han sefialado Rob Vos (1989) y otros autores,
habria que incorporar el mercado monetario, con lo que tendriamos un tercer proceso -el "efecto
liquidez" (véase: Berastain. Guillermo A. y Manuel P. Cortés-Fontcuberta. Los shocks externos y
la politica econdémica, evaluacion del caso peruano: [979-I9H2, 2 Vols., Lima: Universidad del
Pacifico, Tesis de Bachillerato en Economia, 1991- que aqui ignoraremos.

14.  En los modelos generalmente no se explicita el beneficiario inicial de los windfall profils, lo
que varia dependiendo de la propiedad del producto de exportacion beneficiado: puede ser el
Estado (generalmente en el caso del petroleo), los campesinos (café) o cualquier otro agente

econémico. Es importante incorporar este aspecto para cualquier analisis concreto de la EH.



de las ramas productoras de mercancias no transables (NT) respecto a las
transables, que no se benefician del auge exportador (T). reflejando en cierta
medida la revaluacion real del tipo de cambio (en moneda nacional). Esto seria asi
porque los precios de los bienes NT aumentan por el lado de la demanda electiva
dada la rigidez, de La oferta en el corto plazo!s; en cambio, los bienes T se ajustan
por cantidades (importando del o exportando al exterior la diferencia en presencia
de déficit o superavit de oferta, respectivamente), dado el precio internacional
(puesto que sobre éste una pequefla economia abierta no ejerce influencia alguna).

De otra parte, se observa el efecto de asignacion de recursos, basta cierto punto
intimamente relacionado con el proceso anterior, que acciona a través de dos
canales. Uno, proveniente del hecho que los ingresos adicionales aumentan los
salarios en la economia, con una creciente transferencia de la oferta de trabajo
hacia el sector transable recipiente de la ganancia extraordinaria (v.gr. petréleo) y
a costa de las otras ramas de bienes T (agricultura o manufactura). Este proceso
se debe al hecho de que estas ultimas generalmente no estan en condiciones de
cargar la creciente cuenta salarial a los precios (que son flexibles, mas que
administrados), con lo cual deben reducir su margen de ganancia y, consecuente-
mente también, su nivel de actividad y de demanda de trabajo. Este excedente de
trabajo migraria hacia los otros dos segmentos de la economia una parte al sector
T del auge exportador y el resto a los NT. Con ello, el otro efecto, el de
reasignacion de recursos -por el impacto multiplicador que ejercen las ganancias
extraordinarias-, favoreceria a las ramas del sector NT (construccion, gobierno, la
mayoria de servicios), las cuales aumentarian su produccion y los niveles de
empleo en forma considerable. Con esto el déficit de balanza comercial de las
ramas T, que no se benefician del auge (v.gr. las no petroleras), aumenta (por el
deterioro de sus precios relativos y la sobrevaluacion del tipo de cambio). De otra
parte. los incrementados ingresos del gobierno (sea porque es propietario de las
ganancias extraordinarias, sea porque ¢stas aumentan inesperadamente los
impuestos) se vierten en mayores gastos internos que pueden beneficiar adicional-
mente al sector de bienes no transables (reforzando el efecto empleo).

Vistos estos mecanismos, jen qué consiste propiamente la Enfermedad Holandesa?

Para unos autores, ésta proviene de la distorsion que se genera en el proceso de
auge (primario-)exportador, que se materializa en una " desindustrializacion" de la

15. Es decir, se asume uso pleno de la capacidad instalada.



economia y, en general, en un deterioro (dramatico muchas veces) de la produccion
de las ramas productoras de aquellos bienes transables que no gozan -ni directa,
ni indirectamente- de los ingresos del boom (gran parte de los autores insisten en
este aspecto). Para otros economistas, en cambio, la enfermedad recién se inicia
cuando termina el auge exportador (los ingresos extraordinarios), en condiciones
en que los gastos de gobierno y los salarios son inflexibles a la baja, lo cual
desemboca en un prolongado y doloroso proceso de ajuste'®.

A este proceso, lo denominaremos Enfermedad Holandesa del Tipo I (EH-I), para
diferenciarlo de otros dos de indole distinta, practicamente no analizados en la
literatura especializada y que son precisamente los que explicarian el reciente
"boom" de la balanza de pagos (y de la masiva recuperacion de reservas
internacionales netas) del Perd, cuando menos desde 1991. materia que elaborare-
mos a continuacion.

1.2 Variedades adicionales del virus holandés

La enfermedad holandesa (EH) tal como se la analiza convencionalmente, no tiene
porqué provenir necesariamente de un repentino auge de alguna (mono-)exporta-
cion de recursos naturales, que de ahora en adelante denominaremos EH del tipo
I (EH-I). Aunque casi no ha sido tratada de esta manera en la literatura especializa-
da no puede negarse por lo menos otras dos posibilidades en las cuales pueda
darse este "contagio" 0 proceso perverso.

Una primera modalidad adicional, que llamaremos EH del tipo II. seria la que
proviene de la "ayuda externa" (donaciones), tal como ha sefialado Sweder van
Wijnbergen, de acuerdo a quien también en ese caso seria relevante "la literatura
sobre el 'Dutch Disease: flujos temporales pero sustantivos de ayuda externa
llevaran a una apreciacion temporal del tipo de cambio real y conducira por tanto.
ceteris paribus, a una disminucion en la produccion de bienes transables y de las
exportaciones"!7. A esas donaciones (publicas o privadas), que pueden alcanzar
niveles abundantes en ciertas coyunturas, habria que afiadir el ingreso de remesas

16.  Posicion ésta que defiende, entre otros. Corden.

17.  Wijnbergen. Sweder van, "Macroeconomic Aspects of Effectivaness of Foreign Aid; On the
Two-Gap Model, Home Goods Disequilibrium and Real Exchange Rate Misalignment”, en Journal
of International Economia, Vol. 21, 1986, p. 135.



de ciudadanos nacidnales residentes en el extranjero, fenémeno que durante la
década pasada ha adquirido gran importancia en América Latina (especialmente en
Honduras y Republica Dominicana), aunque no tengo conocimiento de estudios
que hayan aplicado el paradigma de este virus a esos casos (EH-II).

Otra posibilidad, practicamente ignorada en la literatura (aunque si tratada
implicitamente), provendria del ingreso masivo de capitales privados. El ejemplo
mas patente vendria ilustrado por Suiza (motivado por su "secreto bancario" y la
estabilidad politica y econdémica), asi como -mas recientemente- por los denomina-
dos Paraisos Fiscales: Panama. Islas Caiman. Bahamas. Bermudas e Islas
Virgenes'®. Y. mas en general, a partir de los afios noventa, este tipo de enferme-
dad pareceria estarse generalizando en América Latina, tal como lo constata
Foxley:" ...en vez de hablar acerca de la crisis de la deuda, estamos empezando a
hablar acerca de) problema de la enfermedad holandesa’: ;cémo absorber un flujo
masivo de capitales sin dafiar seriamente las exportaciones? Un movimiento masivo
de capitales externos pone presion sobre la tasa de cambio, induciendo una
apreciacion de la moneda doméstica, y eventualmente pone en riesgo el desempefio
exportador"!’®. A esta modalidad de EH la llamaremos del tipo III?’, que bien
podria denominarse también "enfermedad espafiola" o variedad ibérica de la EH,
en alusion al trabajo de Forsyth y Nichokts?!.

18. En el siglo XVI el oro proveniente de las Américas y su impacto sobre las manufacturas
espaiiolas ha sido analizado también en este sentido (Ver Forsyth. P.J. y S.J. Nicholas, ’The
Decline of Spanish Industry and the Price Revolution: A Neoclassical Analysis". en Journal of
European History, Vol. 12, 1983. pp. 601-609).

19. Foxley, Alejandro. Economia politica de la transicion, Santiago: Ediciones Dolmen, 1993,
pp. 174 y ss.
20. Indudablemente podria pensarse en una variedad adicional de F.H: la que provendria de un

ingreso masivo de flujos del exterior por concepto de endeudamiento publico externo (sena el virus
EH-IV). Sin embargo, pensamos, estos flujos generalmente o no son masivos o estan intimamente
ligados a los ingresos que atrae -con posterioridad- cualquiera de las modalidades arriba resefiadas,
especialmente las HH-1 y HH-IIIL.

21. Los autores describen el tipico proceso de la EH; "The inflow of $old and sil ver mude
possible increased consumption of all goods and services. but the mercase tn non-tradeable output
reqiured resorurces to he shtficd out of the trad cable yoods sector. The shift of reseiiares mi of
tradcable goods production was synonymous with a decline in Spanish industry. The structural
decline in Spanish manufacturing afier 1570 was reflected in the anfavoiirable batanee of trade
and the incrcascd dominante of foreign manufactures in the cargoes to the Indies” (Forsyth, P.J.
y S.J. Nicholas. op. cit.. p. 607).



El boom del Tipo I mejora inicialmente la balan/a comercial, al aumentar el valor
de las exportaciones: el del tipo II mejora la cuenta corriente, al incrementarse la
partida de "transferencias" o "donaciones" (ayuda extema); mientras que el del tipo
III mejora -asi lo planteariamos tentativamente- la balanza de capitales privados,
tanto del corto como del largo plazo. Es decir, en este caso, las ganancias
extraordinarias provendrian de choques externos que se originan en los mercados
financieros internacionales privados?2.

Es evidente que en el Peru, desde el segundo semestre de 1990. se viene dando
una combinacién de las EH de los tipos II y III, mas que del tipo I que es aln
muy tenue, por no decir que no se vislumbraz. Algo similar lia sucedido en
varios otros paises latinoamericanos en el transcurso del primer lustro de los
noventa. En cambio. durante el Gltimo quinquenio del presente siglo y sobre todo
a partir del aflo 2000, pensamos que dominara la EH del tipo I. Es decir, en lo que
llamariamos la Fase A (de 1991 a 1996 6 1997) tendriamos los tipos EH-II y EH-
III en forma predominante y, de alli en adelante, precisamente condicionada por
la anterior (especialmente por la direccion que ha debido ir adoptando la inversion
Extranjera Directa); en una Fase B (de 1997-2000 en adelante), predominaria la
EH del tipo I (auge primario-exportador que derivaria, mas que por precios, de
aumentos en las cantidades).

Si nuestro pronostico es correcto, todo ello significaria que el tipo de cambio
efectivo real se mantendria practicamente constante -ceteris paribus- cuando menos
durante los proximos diez afios (evidentemente con fluctuaciones previsibles que
se daran en los afos mas criticos).

22. En cada caso, independientemente del tipo de EH es muy probable que ella haya venido
acompaiiada también de un auge del endeudamiento publico (y privado) extemo proveniente de
las mas diversas fuentes (lo que reforzaria los impactos de la enfermedad).

23. En efecto, las exportaciones no lian aumentado en este ultimo juslro. En términos reales,
incluso se. ha dado un deterioro (que se inicia incluso mucho antes, en 1981), Durante el periodo
1979-80 experimentamos en el Peri wun clasico proceso de EII-I. que ha sido analizado
concienzudamente por Berasfain, Guillermo A. y Manuel P. Cortes-Fontcuberta. op. cit Hoy en dia.
podriamos hablar solo hasta cierto punto de la presencia de una EH del tipo I en el caso de las
exportaciones de oro y de productos pesqueros, que han dado un salto abrupto en afios recientes
(y que han compensado la caida de otros rubros, tales como cobre ,plomo y zinc).



2.  Origenes y peculiaridades del sindrome en el Peri actual

Esta seccion esta dirigida a detectar las fuentes desde las cuales emerge la EH
del tipo II (y, en menor medida, del II) que ha venido contagiando a la
economia peruana desde el segundo semestre de 1990, asi como algunas de las
consecuencias que viene ejerciendo sobre sus diversas ramas econdmicas (23).
Luego de analizar las peligrosas tendencias deficitarias de la cuenta corriente de la
balan/a de pagos (2.1), pasaremos a evaluar los masivos flujos de capital privado
que han ingresado abruptamente al pais en lo que va del presente lustro (2.2).

2.2 Las tendencias de la balanza en cuenta corriente (BCC)

A partir de 1989. afio en el cual la BCC se encontraba en equilibrio de corto plazo,
se observa un creciente y hasta clamoroso deterioro de la brecha externa de bienes
y servicios. Esta amenazadora tendencia puede expresarse en términos de los
ascendentes porcentajes que ese déficit ha ido adquiriendo respecto a las
exportaciones FOB: 26%, en 1990, 38.6% en 1991.48.7% en 1992. 51% en 1993
y. previsiblemente, 55%. en 199424, Ese proceso se deriva de las constataciones
referidas al lustro 1989-93 (Véase el Cuadro No. 1).

a. Las exportaciones de bienes se han mantenido practicamente en torno a los
US$3.400 millones de US$ (con leves fluctuaciones en tomo a ese promedio
anual del quinquenio), aumentando en US$ 1,000 millones en 1994;

b. Las importaciones de bienes, en cambio. h;tn crecido anualmente a un ritmo
vertiginoso: 26.2% en 1990, 20.9% en 1991 y 15.9% en 1992, estancdndose
en 1993, bienio éste en que rebasaron levemente tos US$ 4,000 millones por
afio (en 1994 crecerian en torno al 32%);

c. La balanza de servicios financieros se mantuvo relativamente constante en
torno a un déficit anual de US$ 1,000 millones (atribuible en casi un 90%
al sector publico: es decir, por el pago de intereses sobre la deuda externa);

d. El déficit de los servicios no financieros se mantuvo practicamente inalterado
en alrededor de US$ 400 millones entre 1989 y 1991. aumentando en cerca
del 60% a US$ 660 millones en 1992, suma que se repite en 1993 (y que
podria aproximarse a los US$ 700 u US$ 800 millones en 1994); y,

24. El guarismo correspondiente, para el primer semestre de 1994. fue de 62.8%,



Cuadro No. 1

BALANZA DE PAGOS: 1991-1994

(Millones de USS)
1991 1992 1993 19941/

I. Balanza en cuenta corriente -1.284 -1,696 -1.775 -2.432
A. Balanza comercial -166 -566 -578 -950
-Exportaciones 3,329 3,484 3,464 1.400

Importaciones -3,495 -4.051 -4.043 -5.350
B. Servicios financieros -1.032 910 -98! -1,178
C. Servicios no financieros -452 668 -657 -780
D. Transferencias 366 448 44! 476

11. Capitales de largo plazo 726 612 1.237 3.608

E. Sector publico 845 475 647 445
F. Sector privado -119 137 590 3,163

1I1. Balanza neta basica (I + II) -558 -1.084 -537 1,176

G. Capilal de corto plazo y 1,809 1,576 1,037 2,008

errores y omisiones
A Balanza de pagos 1,251 492 500 3,184
Memorando:
RIN 1,933 2425 2,925 6,109
BCC/Exportaciones (%) -38.6 487 -51.0 553
PBI2 25.144 25,639 28,076 32,500
BCC/PBI (%) 5.1 -6.6 -6.3 1.5
Deuda exlerna' 20,720 20,297 21.170 21,850
1/ Estimados de.1 autor.

2/ Se obtuvo dividiendo los datos de los coeficientes de anportaciones/PBl (BC'RP. Memoria
1993, Anexos XIX y XVIIL, pp. 154 y ss.), lo que es una burda aproximacién a los valores
efectivos.

3/ Deuda acumulada y desembolsada que incluye: créditos del FMI, deuda publica y deuda
garantizada por el gobierno, deuda privada no garantizada y capital de corto plazo.

Puente: BCRP, Memoria 1993 y Nota Semanal No. 30, Lima: 15 de agosto de 1994.



e Los ingresos por pagos de transferencia aumentaron fuertemente, de niveles
entre US$ 150 y US$160 millones en el trienio 1987-89, hasta rebasar los
USS$ 450 millones en el bienio 1992-9325,

A partir del presente afio (hasta el 2000). segiun las proyecciones mas variadas
(Véase los Anexos Nos. 1, 2 y 3, que incluyen los estimados del HM1. BC’RP y
GRADE), el déficit de la cuenta corriente continuara aumentando peligrosamente,
confirmando aparentemente las observaciones de Dancourt y Rojas (1993).

De este analisis parcial de la balanza de pagos, la mayoria de comentaristas deriva
-a nuestro entender, demasiado apresurada y mecanicamente- una dramatica crisis
externa hacia 1996-97. especialmente porque para entonces ya habria culminado
el programa de privatizaciones, porque la recuperacion econdémica se estaria dando
a ritmos "exagerados" (elevando las importaciones mas alld de lo sostenible),
porque los capitales de corto plazo retomarian a sus lugares de origen o migrarian
a otras plazas, y/o porque no habrian mecanismos e instrumentos para recuperar
el atraso cambiario acumulado en los Ultimos anos?® y, consecuentemente, para
restablecer el equilibrio de la balanza comercial. Un comentarista, entre otros
muchos que comparten esa opinion, sefiala al respecto que "es en este campo
donde menos se ha avanzado27 y donde se requieren correcciones urgentes", ya
que "lo que corresponde es exportar mas"2829,

De esta manera, se supone (explicita o implicitamente) que para entonces -ceteris
paribus- nos esperaria una devaluacion dramatica y el diabdlico retomo a
programas de ajuste por efecto de la enorme brecha externa (que no habria cémo

25. Consecuencia, basicamente, de las remesas de peruanos desde el exterior, las cuales rebasarian
los US$200 millones anuales promedio en el bienio 1992-93. Ese monto, sin embargo, sélo incluye
una parle -quizas el 50%- del tola] de las remesas de este tipo, consignandose el resto en la cuenta-
cajon-de-sastre de " capital de corto plazo y de errores y omisiones”.

26. Segun e! Presidente del BCRP, ese atraso seria del 10 al 15% (Gestion, setiembre 16, 1994

p. 36}.

27, El autor se refiere al programa econdémico de Fujimori.

28. Moreyra, Manuel, op cit, p. 2.

20. El problema de estos analisis convencionales es que no consideran el caracter interlenifioral
de. la evaluacién de la cuenta corriente, como ha recordado recientemente Ileymann (1904), quien
elabora para el efecto un modelo muy estilizado de equilibrio general (asumiendo, tanto
expectativas racionales como previsiones sesgadas) para ilustrar las complicaciones inherentes a ese
tipo de analisis y las precondiciones para hacerla sostenible.



cubrir con el financiamiento necesario). Mientras t;uito, se reconoce que so6lo
temporalmente la brecha de la cuenta corriente viene siendo cubierta engaflosa-
mente (con lo que se tiene una balanza de pagos superavitaria) por los flujos de
capital que analizaremos a continuacion.

2.2 Los flujos masivos de capital privado: 1990-94

En una sorprendente reversion de las tendencias dominantes durante los afios
ochenta, a partir de 19893 han ingresado masivamente variadas corrientes
privadas de capital3! a los principales paises latinoamericanos32. a (ai grado que
-durante el presente lustro- sus montos exceden con creces los flujos de financia-
miento, tanto de las agencias multilaterales, como de los gobiernos. En especial,
cabe insistir en el hecho de que la inversion extranjera directa se ha incrementado
a niveles insospechados pocos afios antes (Bacha, 1993a y 1993b; Banco Mundial.
1993. Vol. I), junto a la emision de bonos y la inversion en bolsa. Segin la
CEPAL, en el ultimo bienio (1992-93) habrian ingresado US$62,000 millones de
recursos externos a la region, equivalentes al 4.7% del PBI de América Latina; y.

30. Esta no es, .sin embargo, una tendencia mundial homogénea. Segin el Banco Mundial, las dos
principales corrientes recientes de financiamiento externo privado a paises en desarrollo han sido,
de un lado, el incremento de los flujos de capital a paises de ingresos medios: y, del otro. el virtual
estancamiento de flujos netos de recursos a los paises de bajos ingresos (la eran excepcion es
China, el principal recipiente de la IED, que alcanzo un tercio del crecimiento total de los flujos
netos en el trienio 1991-93; y, en menor medida. India e Indonesia), quienes solo obtienen
financiamiento oficial -principalmente concesional-. Los flujos de capital privado al mundo en
desarrollo lian aumentado en mas de dos veces y media desde 1090. En el bienio 1992-93, por
primera vez en una década, el volumen de los flujos privados ha sido mayor al de los flujos
oficiales y. en términos reales, los flujos privados son ahora similares a los que se dieron a
principios de los afios ochenta.

31. Basicamente, en tres formas: emision de bonos (principalmente a tasas fijas de interés): inversion
extranjera directa (representando un tercio de los flujos netos a paises en desarrollo), la cual ha crecido
hacia nuestros paises (frente a una caida global a nivel mundial), interesantemente concentrada en
servicios; e, inversion de portafolio en acciones de las bolsas de valores. Parte importante, para el caso
de ALC, proviene del capital privado repatriado luego de su "huida" en los ochenta.

32. Con lo que habria culminado la "década perdida" (CEPAL, Transformacion productiva ron
equidad, Santiago: Comision Economica para América Latina, 1990) o "La edad de plomo de)
desarrollo latinoamericano" (Ros, Jaime (Ed.), La edad de plomo del desarrolla latinoamericano*
Meéxico: Fondo de Cultura Econdmica, Serie "Lecturas", No. 77, 1993. en alusion a una nocion
concebida por Robinson, Joan, Ensayas sobre la teoria del crecimiento econémico. México: Fondo
de Cultura Economica, 1965. pp. 64 y ss.).



de acuerdo al SELA. a lo largo del afio pasado, el subcontinente atrajo US$ 17,500
millones (y en 1992 US$ 13.800 millones) en inversion extranjera directa (Gestion,
setiembre 29, 1994: 32).

Debe notarse que ese auge de ingresos del capital privado, no sélo se debe a
factores internos a nuestras economias®, como sostienen los documentos
oficiales del FMI y el Banco Mundial, sino fundamentalmente a la recesiéon por
la que atraviesan las economias desarrolladas y a las bajas tasas de interés vigentes
en los EE.UU. desde fines de la década pasada (Calvo. Leiderman y Reinhart.
1993), las cuales a partir del afio en curso, sin embargo, se van recuperando
paulatina y consistentemente.

Como consecuencia de este proceso -hasta cierto punto espontdneo- de ingreso de
capitales, en esos paises latinoamericanos se observan procesos economicos
bastante similares: sobrevaluacién de la moneda nacional, términos de intercambio
internos crecientes entre los precios de los bienes no transables vis a vis los
transables. crecimiento econémico mas acelerado (via no transables). auge en las
bolsas de valores y en los mercados de bienes inmuebles, acumulacion masiva de
reservas internacionales netas, recuperacion significativa de los precios (de los
mercados secundarios) de la deuda extema, etc.3*

Veamos como se dio en el Peru este repentino flujo de capital privado -definido
en términos muy amplios- a partir del tercer trimestre de 1990. El desencadena-

33.  Cuyas determinantes trataremos mas adelante y que. en la mayoria de paises latinoamericanos,
puede explicarse solo en. parte como consecuencia de una "sana' politica macroeconomica y/o un
desempefio econdmico satisfactorio y/o incentivos de diversa indole para la inversion extranjera
directa. En palabras del Banco Mundial, solo parecerian contar estas nuevas "condiciones internas":
"la principal razén para el retomo de los flujos privados han sido las reformas de politica
economica de los paises en desarrollo, especialmente la privatizacion, la consolidacion fiscal, la
mayor apertura al comercio, la reduccion de los retrasos del servicio de la deuda a la banca privada,
la liberacion doméstica de precios y la reforma orientada por el mercado" (Banco Mundial. World
Debt Tables - External Finance fot Developing Countries. 2 Vols.,, Washington, D.C.: diciembre
1993. p. 4).

14. Todos esos fendmenos parecen muy positivos a primera vista, Sin embargo, ellos vienen
acompaiados de problemas bastante evidentes, de dificil manejo desde la perspectiva de la politica
economica doméstica, puesto que no se sabe bien como administrar esos flujos de capital masivos e
inesperados de capital (sobre todo en la necesidad de esterilizarlos y la forma que habria de adoptar).
Con ello, este tema de los flujos privados de capital pasa a primer plano en nuestros paises, dejando
en un lugar mas bien secundario la problematica del servicio de la deuda extema en America Latina.



miento abrupto de estas novedosas corrientes financieras vendria a ser el equivalente
a un auge inesperado de exportaciones de bienes (EH-I) que daria lug;ir a una
variedad peculiar de enfermedad holandesa (la que hemos denominado EH-IIT).

Los contenidos y los determinantes bésicos de cada uno de los rubros de
ingreso de capitales privados son los siguientes, segliin los Cuadros No. 1 (en
términos anuales) y No. 2 (trimestrales):

a. Pagos de transferencia (Fila D en el Cuadro No. 1): una componente,
relativamente fija, esta constituida por "donaciones", mientras que el resto
(desde 1990) corresponde a la "remision de divisas de peruanos desde el
exterior", que proveen a sus familiares de ingresos adicionales en estos
periodos de crisis (obsérvese, en el Cuadro No. 2, como estos montos
aumentan en los trimestres de fin de afio/afio nuevo). Este rubro se ha
expandido de un promedio trimestral de US$55 millones durante el bienio
1989-90 hasta su duplicacion a partir del ultimo trimestre de 1991 hasta
hoy; a pesar de lo cual, en términos de su participaciéon porcentual en el
total de ingreso de capitales privados, cayd del 70% (1990-1II) al 17%
(1994-1).

b. Capitales de largo plazo (Cuadro No. 1, Fila F): al margen de los
préstamos de) capital privado (que son minusculos en términos netos),
este rubro incluye la inversion extranjera directa (IED). tanto la propia-
mente dicha corno la proveniente de las privatizaciones". Las variables,
cambiantes en el tiempo, que han influido en su crecimiento han sido,
entre otras: las leyes promocionales para atraer IED, la pacificacion del
pais. la reduccion de la inflacion, las elevadas tasas activas de interés3®,
la mejora infraestructural y otras que permiten bajar costos y, especial-

3s. También incluye -cuando menos una parte de- la repatriacion de capitales por parte de
residentes. Fn efecto, debe notarse que la drastica compresion doméstica de la liquidez condujo e
incluso forzé (como parte del programa), a que los capitales privados se deshicieran de sus
tenencias de moneda extranjera (que hasta 1990 guardaban bajo el colchén), repatriaran stocks
mantenidos en el extranjero ¢ incluso se endeudaran fuera para poder mantener las operaciones de
sus empresas y actividades. Ello contribuyé aun mas a la "invasion" foranea de divisas y al
contagio del virus EH-IIL.
36. Aunque es indudable que muchas empresas extranjeras se nutren también del mercado interno

de créditos.



mente, las altas rentas diferenciales que ofrecen los sectores primarios (en
primera linea, la mineria). Los flujos por este concepto fueron negativos
hasta fines de 1991, de alli en adelante aumentaron a US$ 137 millones
en 1992, para luego incrementarse espectacularmente desde el primer
trimestre de 1993, alcanzando un promedio anual de US$ 680" (hasta el
segundo trimestre de 1994), explicando ya un tercio del ingreso del total
de los capitales privados (netos) que llegan al pais (Cuadro No. 237).

c. Capitales de corto plazo y errores y omisiones (Fila G del Cuadro No. 1):
en esta especie de "lista de lavanderia" figuran los rubros'mas variados,
comenzando por los capitales 'golondrinos’3®, pasando por los prove-
nientes del narcotrafico y narcolavado. hasta llegar a otros de la mas
variada naturaleza’®. Por este concepto, se observan los mayores montos
de ingreso, marcando un promedio trimestral de US$ 370 millones entre
el tercer trimestre de 1990 y el segundo de 1994. De representar 90% del
total de ingresos de capital privado durante el primer afio y medio de este
gobierno, desde el primer trimestre de 1993 en adelante su participacion
se mantiene en torno al 50%, suma alin significativa, como se desprende
del Cuadro No. 2. Cuanto menor sea este rubro mas segura se mantendra
la balanza de pagos, ya que se trata de su componente mas erratico*.

Por efecto de estos diversos rubros de ingreso de capitales privados, se observa
un salto espectacular en la balanza de pagos: de un promedio anual de US$ 300
millones en 1989-90, aumenta a US$ 2.142 millones en 1991. US$ 2,160
millones en 1992. US$ 2,070 millones en 1993 y cuando menos a US$ 4,000
en 1994. Si en el periodo 1989-90 estos flujos representaban el 9% de las
exportaciones FOB y el 48% del déficit de la BCC, durante el segundo
trimestre de este aflo esos guarismos ascendieron al 221% y al 368%,
respectivamente.

37.  El segundo trimestre de 199-1 es excepcional como consecuencia de la privatizacion de CPT-
ENTEL.

38.  Estos llevan a lucrativos rendimientos: una renta variable en la Bolsa de Valores de lima o
una renta fija por depositos en la banca nacional aprovechando el diferencial existente entre las
tasas pasivas en dolares del mercado doméstico vis a vis las internacionales.

39. también aqui hay una parte, no incluida en 'transferencias', de remisiones de divisas de
peruanos desde el extranjero.

40.  Sipensamos en uno de sus elementos, el de los capitales golondrinos, los demas son

relativamente constantes o incluso crecientes.



Cuadro No. 2

FLUJOS PRIVADOS DE CAPITALES DEL EXTERIOR: 1989-1994

(Promedios trimestrales en millones de USS)

Periodo Pagos de Flujos de Corto Plazo TOTALES
Transf.4/ Largo PLY error, y omis¥
Monto % Monto % Monto % Monto % XFOB % Def-
(100%) CC. 4
(1) (la) () (2a) (3) (3a) “) (42) (4b)
1989-90 55 72.4 6 7.9 11 14.5 76 9.1 47.8
1990-111 72 12.1 -7 -1.2 532 89.1 597 66.9  275,1
1990 IV 67 29.4 -39 17.1 197  86.4 228 27.8 126.7
1991-1 74 30.1 -50 -20.3 222 902 246 29.5 96.5
1991-11 32 15.9 -4 -0.8 439 84.9 517 57.8 149.0
1991 111 73 10.6 -26 -3.8 641 93.2 688 83.3 147.3
1991-1IV 137 19.8 39 -5.6 506 732 691 88.9 119.1
1992-1 122 20.3 48 8.0 430 71.7 600 70.3 101.0
1992-11 107 23.8 42 9.4 300  66.8° 449 51.8 95.5
1992-111 102 19.2 27 5.1 404 76.1 531 623 97.1
1992-1vV 117 20.2 20 35 443 76.4 580 63.7 108.6
1993-1 104 20.8 219 43.7 178 355 501 56.9 163.7
1993-11 116 20.5 135 23.8 316 557 567 71.0 84.6
1993-I11 94 28.7 85 25.9 149 454 328 37.0 69.1
1993-1V 128 19.0 151 22.4 395 58.6 674 75.1 88.0
1994-1 132 17.4 280 36.8 348 458 760 80.1 181.0
1994-11 113 49 1,669 723 527 228 2.309 2164 38438
1994-111 106 9.4 6407 56.6 385 34.0 1.131 88.7 2693
1/ Aproximadamente. US$ 40 millones trimestrales corresponden a donaciones y el resto,

desde 1990 en que se inicia su contabilizacién, son flujos por remision de divisas de
peruanos desde el exterior.

2/ Incluye, principalmente, la inversion extranjera directa (o en bolsa) y los ingresos por
privatizaciones (éstos ascienden a US$ 1,670) y, en montos irrisorios, los prestamos del
capital privado.

3/ Abarca una parte adicional de las remesas de peruanos del exterior, pero también el ingreso

de capitales "golondrinos", asi como por narcotrafico y lavado de dodlares, entre otros.
4/ En este aso, el concepto de BCC excluye los pagos de transferencia; es decir, sélo se

refiere a los déficit de balanza comercial y de servicios financieros y no financieros.

5/ Esta abrupta caida refleja en gran medida los efectos que ejercio sobre los flujos de
capitales del exterior el "autogolpe" del 5 de abril.

6/ US$ 1.465 millones corresponden al pago de inversionistas extranjeros por la compra de
empresas publicas.

7/ USS$ 347 millones por privatizacion.

Fuente: BCRP, Memoria 1993 y Nota Semanal No. 36, Lima: 1994. p. 30.



Como resultado de ese proceso, las RIN han aumentado de una cifra negativa
de US$ 168 en julio de 1990 a casi US$ 5.500 millones a fines de setiembre
de 1994. Por ello, podemos afirmar que en el Peri estamos viviendo una
clasica "enfermedad holandesa" (del tipo III. con algo de la EH II), por lo
menos en lo que se refiere al ingente ingreso de divisas.

El masivo influjo de capital del extranjero respondid a varios factores,
cambiantes en el tiempo (los cuales desembocaron en la sobrevaluacion del sol
respecto al dolar). Entre las causas internas deben mencionarse, inicialmente,
la extremadamente restrictiva politica monetaria que forzo al capital privado
nacional a convertir sus tenencias en dolares a soles y/o a repatriar divisas (y.
hasta cierto punto, a endeudarse fuera) para evitar quiebras masivas (es decir,
solo para operar y cubrir costos fijos en muchos casos): e, igualmente, el ajuste
iiscal de inicios del programa que redujo sensiblemente la liquidez en términos
reales, llevando a la misma consecuencia. Todo ello se materializd en una muy
elevada rentabilidad de la Bolsa de Valores*! de Lima. Entre las causas
externas, como ya lo hemos mencionado, se cuentan la recesion generalizada
de los paises desarrollados y las bajas tasas de interés en los EE.UU. que
atra jeron capitales 'golondrinos' al pais (como al resto de paises latinoamerica-
nos, especialmente desde 1989)42.

41.  Segun informa Gestion (IX de setiembre de 1994: 44). la rentabilidad en dolares de la Bolsa
de Valores de Lima alcanzé guarismos extraordinarios en el ultimo trienio: 58% en lo que va de
1994 (frente a un promedio latinoamericano de 12.4%), 88.7% en 1993 y 122.4% en 1992 (bosado
en un informe de la Corporacion Financiera Internacional del Banco Mundial).

42. Al respecto. Shcahan (1994) comenta que "" a strong capital outflow- (como consecuencia de
la caida de las tasas de interés) from the United States was getting underway exactly when Peru
removed its restrictions on capital transactions. Tests of the impact of foreign factors on real
exchange rates in Latin America suggest that clase to 50% of the changesfor Pera through 1991
could be cxplained by this external impact” (Calvo. Guillermo. Leonardo Ix-idennan y Carmen
Reinhart, "Capital Infows and Real Hxcliange Rate Appreciation in Latin America", en IMF Staff
papers. Vol. 40, No. 1, marzo 1993, pp. 136-140). Es la tendencia, junto con la falta de liquidez
("ya no hay intis ), explicaria el retraso real del tipo de cambio, con efectos devastadores para los
productores de bienes transables para el mercado doméstico y para el externo (en este caso, con
la excepcion de las ramas con alta renta diferencial).



2.3 La evolucion econémica basada en la EH-III43

La peculiar enfermedad holandesa que nos afecta se ha plasmado (con mayor
contundencia, desde 1993 en adelante), en primer lugar, en una expansion de
las inversiones en las ramas economicas de alta renta diferencial y, mas
lentamente, en la expansion de la produccion (y exportacion) de éstas. En un
segundo momento, como en toda EH. el retraso c;unhiario y la mejora de los
precios de los bienes y servicios no transables vis a vis los transables (Ver
Grafico No. 1), dio lugar a una recesion de la produccion de los bienes
transables (agravada por la apertura externa) y a una recuperacion cada vez mas
acelerada de los no transables*4.

El consecuente retraso cambiario fue reforzado por ja politica monetaria
restrictiva  (Sheahan, 1994), lo que obligo a los agentes econdémicos a
deshacerse de sus tenencias en moneda extranjera para poder afrontar sus
gastos. Paralelamente, la politica fiscal restrictiva (basada en el aumento real
de los precios publicos) azuzd la inflacion, profundizando el retraso cambia-
rio®>. Finalmente, a raiz del proceso de privatizaciones (especialmente desde
1993), del cual es el Estado su principal beneficiario en términos de ingresos,
la reactivacion viene jalonada también -si bien con retraso- por la expansion del
gasto por ese lado (infraestructura, escuelas, etc.).

43. Esta seccion se limita a lo basico, ya que existen analisis detallados de la evolucion
econémica de los ultimos cuatro afios. Al respecto, ver Dancourt. Oscar. Estabilizacion y decada
externa: experiencia y perspectivas. Ponencia presentada en la PUCP (mimeo), IW I: .lunencz.
Félix. op. cit.; Paredes. Carlos Eduardo. op. cit.; Pinzas, Teobaldo, "Cuatro afios de ajuste”, en
Argumentos, No. 21-22. Lima: IFP, julio-agosto 1994. pp. 10-14: Seminario. Bruno, Reformas
estructurales 'y politica de estabilizacion, Lima: CIUP-Consorcio de Investigacion Economica, 1994.
en prensa: Sheahan, John, op cit.,; Velarde, Julio y Martha Rodriguez. EI programa de
estabilizacion peruano: evaluacion del periodo 1991-1993, Sene Documento de Trabajo No. 18,
Lima: CIUP-Consorcio de Investigacion Economica. 1994; entre otros.

44. Fue la reactivacion de la inversion extranjera directa la que permitié salir del amenazados
"equilibrio de fondo de pozo" que aquejo en condiciones similares a otras economias (v. gr. la
boliviana). Con ello, también se reavivaron los "espiritus animales" de los empresarios nacionales
(fenomeno que se reforz6 con la captura de Abimael Guzman), quienes siempre han salido de su
letargo por los impulsos de las inversiones exogenas (sea del Estado en la década de los setenta,
sea de la IED en los noventa).

45. Dancourt, Oscar, op. cit, p. 29. nota 50. Este autor considera que la explicacion alternativa
del retraso cambiarlo provendria del influjo masivo de capitales foraneos, cuando ambas hipétesis

son perfectamente reconciliables a nuestro entender.



Grafico No. 1

RATIO DE PRECIOS
NO TRANSABLES / TRANSABLES

Fuente:: BCRP.
Elaboracion: Coyuntura Economica - CIUP

Todos estos factores que condujeron al retraso cambiario, aunados a una caida de
sueldos y salarios reales (y a la masa de adecuadamente empleados), han
contribuido a la paulatina desinflacion generalizada del sistema de precios,
habiéndose eliminado casi totalmente los procesos generalizados de indexacién que
prevalecian durante los procesos de alta inflacion e hiperinflacion en el pais.

Es importante sefialar que la EH-III se presentd con antelacion a la pacifica-
cion, a la desinflacion, a la reactivacion econdémica y a la reinsercion
internacional. Como tal, contribuydé a sentar las bases para el logro de estas
metas (en el periodo 1990-11 a 1993-1). y este a su vez (los trimestres 1993-I1
y siguientes) reforzo esta variedad de EH (el ingreso de capitales privados al
pais, modificando su estructura hacia una tendencia mas "sana").



Lo esencial es que la combinacion de altas tasas internas de interés y el retraso
cambiario ha favorecido el ingreso foraneo de capitales golondrinos, en primera
instancia, y la inversion extranjera en ramas con alta renta diferencial, después.
Indirectamente, tanto el creciente servicio de la deuda externa (a los organismos
multilaterales y los gobiernos), como también la politica de sohreajuste de ios
precios publicos han actuado en esa direccién, generando una imagen de
"seriedad en el manejo publico" desde la perspectiva del inversionista nacional
y del extranjero (quienes, desde alli, estarian proyectando subjetiva pero
conscientemente una tendencia a) superavit fiscal y la estabilidad de precios en
e! mediano plazo).

3.  Recursos naturales, renta diferencial y especializacion
desigual4¢

En esta seccion, se expone, en primer lugar, lo que nosotros estimamos es el
aparente misterio por el cual el proceso econdmico actual, y su correspondiente
politica econdmica, seria viable en el mediano plazo (3.1), las caracteristicas
centrales de la nueva modalidad de acumulaciéon en marcha (3.2), asi como las
criticas y las "alternativas" que se postulan frente a ese "modelo" de asignacion
de recursos (3.3). Esto ultimo nos permitira comprender el debate actual entre
diversas "escuelas" y tendencias de economistas en torno a los ajustes que
deberia adoptar la politica economica en curso y respecto a las tendencias de
"desarrollo" de largo plazo del pais. En lo fundamental, argumentaremos que -
en el mediano plazo- esos procesos no explotaran necesariamente en una nueva
crisis externa como la que vienen pronosticando varios autores.

3.1 El quid del asunto: las rentas ricardianas

En resumen, de lo avanzado hasta aqui, observamos que uno de los puntos
centrales del debate actual sobre las condiciones econdomicas de mediano plazo
estd centrado en la sostenibilidad de la brecha externa negativa: entre otros
factores, como consecuencia del atraso cambiario y la sorprendente recupera-

46. Esta seccion se basa en gran medida en el trabajo pionero de Elsenhans, Hartnut.
Dcvelopment  and ~ Underdevelopment - The History. Econamics and Politics of North-South
Relations. Nueva Delhi/Londres: Sage Publications, 1991 (origina] en aloman de 1984).



ciébn econémica, que traen aparejados los consiguientes déficit comercial y de
cuenta corriente de la balanza de pagos. Ambos se vienen incrementando
preocupantemente desde el segundo trimestre de 1991.

Certeramente, a primera vista, se estima que ese desequilibrio externo sdlo seria
viable en el corto plazo -e¢ incluso apenas hasta fines de 1996- por la existencia
de mas de US$ 5,500 millones en reservas monetarias internacionales y por el
sustantivo superavit en la balanza de capitales. Este ultimo atribuible, lo
repetimos, tanto al ingreso de la inversion extranjera (y de capitales golondri-
nos) y de las privatizaciones, como al renovado flujo de endeudamiento
externo. jHasta cuando durara ese proceso? jExplotara la brecha externa?

La mayoria de autores estima su quiebre hacia 1996-97, pero si observamos las
principales proyecciones de la balanza de pagos al arto 2000, no pareceria haber
mayores problemas en el horizonte, segiin los calculos del FMI. del BCRP y
de GRADE (Ver Anexos Nos. 1. 2 y 347). De acuerdo con nuestros propios
estimados, mucho mas pesimistas que los anteriores, tendriamos la evolucion
que aparece en el Cuadro No. 3. Gracias a la EH-III que estamos experimen-
tando, y que ira declinando paulatinamente, llegariamos al afio 2000 con un
monto de RIN de apenas US$ 1.700 millones (que alcanza apenas para algo
mas de dos meses de importaciones), situacion extremadamente grave
(representando un déficit de BCC del 11 % del PBI).

De manera que, en el peor de los casos, la balanza de pagos reventaria en el
primer ano del siglo XXI. Pero ello no pareceria suceder, puesto que lo que ahi
no se consigna es el inicio del nuevo auge exportador, resultado de las
inversiones que se vienen realizando y que perduraran a lo largo del segundo
lustro de la presente década. De manera que lo que planteamos es que la EH
del tipo I (exportaciones tradicionales) debera iniciarse -a mas tardar- en el afio
2001, aunque esto seguramente lo experimentaremos varios aflos antes. En ese
sentido, no vemos ninguna nube gris en el horizonte* que nos permita augu-

47. Noétese que las proyecciones del FMI y del BCRP se hicieron ames de la privatizacion de
CPT-ENTEL.

48.  Ni siquiera un resultado inesperado en las Elecciones Presidenciales (en que la primera vuelta
se dara el 9 de abril del proximo afio) podra revertir las tendencias, por las mismas fuerzas que
vienen actuando en el pais.



rar la crisis de balanza de pagos que se postula hoy en dia (a pesar de haber
asumido un tipo de cambio real practicamente constante hasta entonces).

Indudablemente, los supuestos criticos de la proyeccion son, de una parte,
alcanzar un promedio de inflacion del 10% anual y. de la otra, reducir
paulatinamente la elevada propension marginal a importar.

Incluso Oscar Dancourt, quien ha revisado recientemente sus hipdtesis
originales respecto a la presencia de una crisis inminente de balanza de pagos
(Dancourt y Rojas. 1993), concluye que existe alguna posibilidad de remontar
el "bache" que se presentaria en el bienio mas critico (1996-97): "(...) este
retraso cambiario solo parece incompatible con el desarrollo de exportaciones
industriales o, quizds, de exportaciones agroindustriales al estilo chileno. No
necesariamente, sin embargo, tiene que ser este retraso cambiario incompatible
con las tradicionales exportaciones de materias primas, tipo enclave, que han
jalonado la historia econdémica del pais. Todo depende de la calidad de los
recursos naturales existentes y de la tecnologia disponibles? .

Con esta hipotesis, el autor da en el meollo de lo que nosotros consideramos
la clave de la problematica en cuestion (y su "solucion"), si bien no explica
bien por que esa via podria ser exitosa y como se procesaria a luuiro.

Como ya lo hemos sefialado, la enfermedad holandesa puede presentarse en
cualquier situacion de auge masivo de recursos externos: por una expansion
del valor de las exportaciones (EH-I) o de la ayuda extema (EH-II). como ha
sido tradicionalmente analizado, pero asimismo por una bonanza derivada del
ingreso de capitales foraneos (EH-III). con todas las complicaciones que esto
ultimo conlleva en relacion a los analisis y los modelos mas convencionalesd!

49.  Por supuesto que toda proyeccion de balanza de pagos esta sujeta a errores crasos, lanio por
la posibilidad de que se presenten choques extremos inesperados, como porque la politica economica
interna pueda cambiar (aunque nosotros postulamos que ésta se mantendra constante, independienle-
mente del candidato que llegue al poder el 28 de julio de 1995).

50.  Dancourt, Oscar, op. cit., pp. 30-31.

51.  Encel sentido de que en ese caso, cuando menos en teoria, todos los bienes transables se

verian perjudicados respecto a los no transables.



Cuadro No. 3

PROYECCIONES DE BALANZA DE PAGOS: 1995-2000!

1995 1996 1997 1998 1999 2000
Bal. en Cuenta Corriente -2,698 -3,131 -3,677 -4,085  -4,467 -4,807
A. Ral. Comercial -1.126 -1,465 -1,912 -2.214 2,483 -2.705
1. Exportaciones 4,110 4,295 4,424 4.755 5.183 5,727
2. Importaciones -5.236 -5,760 -6.336 -6,969 -7.666  -8.432
B. Serv. Financieros -1,255 -1.336 -1,423 -1,516 -1,614 1,719
C. Serv. No Financieros -831 -885 -942 -1,003 -1.069 1.138
D. Transferencias 514 555 600 648 699 755
1L Bal. Capitales L.P. 2,750 2,250 1.950 2,100 2,250 2,400
E. Sector Publico 150 300 450 600 750 900
F. Sector Privado 2,600 1,950 1,500 1,500 1.500 1.500
III. Capitales corto plazo y
errores y omisiones 980 800 700 700 700 700
v. Balanza de Pagos 1,032 -81 -1.027  -1,285 -1,517 -1,707
Memorando:
RIN 7.321 7.240 6,213 4,928 3,411 1.704
Del. Cia. Cte/PBI (%) 7.9 8.7 9.8 10.3 10.8 11.0
PBI 34,125 35831 37,623 39,504 41,479 43,553
Deuda Externa 21,950 24,200 25.100 25,800 26,300 26,800
1/ En estas proyecciones hemos partido de los estimados para 1994 que se exponen en el

Cuadro No. 1 (Gltima columna). Los principales supuestos para su elaboracién son los
siguientes: a. tasa de crecimiento econdmico real: 5% promedio anual: b. tasa de inflacion
promedio anual: 10%; c. devaluacion del tipo de cambio nominal: 10% anual; d. crecimien-
to de las exportaciones: 3% en 1995 y luego van aumentando en 1.5 punios porcentuales
cada afo; e. crecimiento de las importaciones: 10%: f. aumento de los servicios financieros
y no financieros: 6.5% anual; y g. aumento de las transferencias: 8%.

Elaboracion propia.

También nuestro pais se ha beneficiado y perjudicado (segin las ramas

econdmicas y segmentos poblacionales de que se trate) de esta tendencia,

especialmente a partir de 1990. Como hemos visto, el ingreso masivo de
capitales forancos al Peni, como consecuencia de las altas tasas internas de

rendimientos variables y de intereses asi como del proceso privatizador, esta
dando lugar a esta variedad tan especial de "enfermedad holandesa”.



El secreto del caso peruano posterior a 1990 pareceria radicar en el hecho de
que, tanto las autoridades gubernamentales como el propio FMI, han reconocido
que la sobrevaluacion del tipo de cambio y las elevadas lasas de interés son el
precio que se debe pagar por realizar las "reformas estructurales" que conducen
a la atraccion de capitales del extranjero. Inicialmente, éstos sirvieron para
financiar la brecha externa con flujos de corto plazo (los que aprovecharon las
altas tasas pasivas de interés en dolares y el auge y la rentabilidad de nuestro
mercado de valores).

En este proceso, en que curiosamente los precios relativos no estan "aJineados"
en la forma que postula el Consenso de Washington2, las tendencias al
ingreso masivo de capitales foraneos (declinantes a partir de 199X) serian las
que se proyectan en el Anexo No. 4. Como se puede observar a primera vista,
las cifras de GRADE y el BCRP coinciden en cuanto a los flujos de capital
privado (columnas 1 a 4), no asi en relacion a las exportaciones y el déficit en
cuenta corriente que proyecta cada una de esas instituciones. Respecto a esto
ultimo, tenemos los resultados que se consignan en el Anexo No. 5. A partir
de estas proyecciones de capitales privados, que comienzan a comprimirse
hacia fines del siglo, a la vez que se expanden las exportaciones de bienes,
podria entenderse que esas instituciones han captado -en lo esencial- la logica
dinamica largoplacista de las tendencias de la balanza de pagos y su correlacion
con una renovada modalidad primario-exportadora de acumulacion.

Hay que saber contabilidad para ser economista, pero la economia no es
sindbnimo de contabilidad; especialmente cuando se intenta hacer prondsticos
observando tinicamente la balanza comercial, que efectivamente muestra un
desequilibrio creciente y pareceria amenazar con una nueva crisis de balanza
de pagos. Sin embargo, ¢no estaran actuando otras fuerzas que podrian
compensarlo y hasta revertirlo, al gestar modalidades de inversion cuyos
montos y direccionalidad podrian llevar a un crecimiento econdmico sostenido
en el mediano y largo plazo?

Nosotros afirmariamos esa interrogante. No somos tan pesimistas como la

mayoria de comentaristas econdomicos (cuando observan el crecimiento
explosivo de las importaciones frente a las exportaciones practicamente

52.  Es decir que el programa actual no es propiamente ortodoxo.



estancadas), puesto que estimamos que el aparentemente inadecuado manejo de
la actual politica cambiaria y de comercio exterior obnubila la vision del
transfondo econdmico-politico de tales procesos de mayor alcance, que son de
transiciébn y. consecuentemente, de desequilibrio dindmico, en nuestra marcha
forzada hacia una remozada modalidad de acumulacion pasadista.

A nuestro entender, en ese proceso, mientras 'maduran las exportaciones
tradicionales -a mas tardar, a partir del afio 2000- sobre la base de la inversion
extranjera directa principalmente, la balanza de pagos se cubriria con los
ingresos privados externos de variada naturaleza. No obstante, algunas
inversiones extranjeras ya daran sus frutos en el transcurso del proximo lustro,
como se desprende del Cuadro No. 4 elaborado por GRADE para el caso de
las exportaciones mineras. Con ello, se despejarian en gran medida los temores
respecto a una inminente crisis externa.

Cuadro No. 4

EXPANSION DE LAS EXPORTACIONES MINERAS: 1995-2000!!
(En relacion a 1994, en millones de USS)

Productos y Proyectos Mineros 1995 199> 1997 1998 1999 2000
1. Cobre:
- Quellaveco 0 0 0 0 213 221
- Cerro Verde 0 0 71 73 71 79
- SPCC 71 74 77 79 83 88
Condestable 18 19 20 20 21 22
2. Oro:
- Yanacocha 137 143 144 148 151 155
- Poderosa 6 7 7 7 7
- Relamas 5 5 5 5 6 6
- Los Inkas 1 1 1 1 2 2
3. Hierro (Shougang) 62 64 66 67 68 70
4. Zinc (Iscaycruz.) 0 76 80 85 91 97
TOTALES 301 389 470 487 718 744
1/ Varios proyectos de inversion no han sido incluidos en este cuadro (p. ej. Maqui-Maqui),

en especial aquellos que recién rendiran sus frutos a partir del afio 2001 (Camblor, Anglo
American, Comineo, etc.)
Fuente: GRADE, "Informe de Coyuntura del Segundo Tnmestre de 1994", en Boletin de Opinion
No. 15, Lima: Consorcio de Investigacion Economica, setiembre 1994.



De alli que nuestra impresion sea que el debate que actualmente se lleva a cabo
en torno a este tema en el pais, se limita erroneamente a las condicionantes de
la competilividad y al no tan evidente atraso cambiario, que -bien afrontados-
llevarian a resolver este problema.

Pensamos que al gobierno este tema, en especial la sobrevaluacion cambiaria,
no le interesa por el momento (no sélo por la proximidad de las elecciones y
del "ciclo politico de la economia" que ha puesto en marcha con vistas a los
comicios de abril de 1995), ya que tiene la mira dirigida sobre reformas mas
fundamentales®” y. con ello, paraddjicamente, en una politica de mediano
plazo para intentar enfrentar el problema del déficit externo y, mas ain. el de
un crecimiento econdmico sostenible de largo plazo.

Me explico. Actualmente, el gobierno esta actuando en funciéon a dos ejes. En
funcién a lo politico, por la necesidad de ser reelegido y en funcion a lo
economico, por el estimulo que estd brindando a la inversién extranjera (y
nacional) en los sectores con alta renta diferencial. Para ambas metas, un tipo
de cambio sobrevaluado es, no solo util politicamente (porque evita el rebrolte
de la inflacion y facilita asi el avance en las "reformas estructurales"), sino que
también es viable economicamente (por el ingreso de capitales foraneos,
especialmente de la privatizacion) para reforzar el proyecto, cuando menos
hasta 199654. Segiin Moreyra (1994), ese ingreso en la cuenta capitales, que
permite tener un superavit de balanza de pagos, sélo "compra tiempo pero nada
mas. Sobre todo, terminadas las privatizaciones, ;qué?".

La respuesta a esta interrogante radica en el concepto de renta diferencial.
Dada la configuracion de precios relativos, como consecuencia y por efecto de
la enfermedad holandesa del tipo III. resulta que so6lo (o principalmente) son

53.  Por otro lado, una devaluacion drastica llevaria a la quiebra masiva de aquellos capitales

privados notoriamente endeudados en moneda extranjera.

54. Adicionalmente, en la medida en que la mayoria de empresas (y personas) se han ido
endeudando en moneda extranjera, el retomo a un tipo de cambio real adecuado es practicamente
imposible en el corto plazo; especialmente para quienes obtienen su ingreso en el mercado interno
(es decir, en moneda nacional). Este virus del endeudamiento en dolares es, pues, una enfermedad
explosiva adicional de nuestra economia, perversamente generada y que obliga a continuar en el
circulo vicioso de la sobre valuacién del sol.



rentables para la inversion en general y para la extranjera directa en especial,
las explotaciones econdmicas con elevada renta diferencial, hacia donde efec-
tivamente se esté dirigiendo aquélla.

Desde nuestra perspectiva, en afiadidura, la sobrevaluacion del sol respecto a
las principales divisas cumple varias funciones (;objetivos explicitos del
gobierno no publicitados?), lo cual evitaria abrir frentes de potencial conflicto
al impedirse una devaluacion traumatica. Todo ello facilitaria ia instauracion
de un modelo primario-exportador de acumulaciéon (sin generar mayores
conflictos o potenciales alianzas sociopoliticas contestatarias). Mas especifica-
mente, el retraso cambiario, entre otros:

a. asegura la estabilizacion econdmica’s;

b. promueve la reactivacion econdmica, basicamente de los sectores no
transables>9;

c. logrando ambos objetivos, contribuye a mantener la "paz social" que atrae

(y estabiliza) a la inversion extranjera y permitird ganar las elecciones
proximass’ al gobierno actual (lo que incrementaria el ingreso de
capitales)38;

d. acelera la forzada desindustrializacion®®, castigando en general a las
ramas econdmicas transables (reforzando el efecto de la reduccion

55.  Este afio facilmente la inflacion estara por debajo del 20% y, de continuar su ritmo a la baja,
llegariamos a un digito en 1905.

56. A la par que evita la quicbra masiva de las empresas y familias endeudadas en moneda
extranjera, que constituyen la gran mayoria.

57. Al momento de la elecciones generales del 9 de abril de 1995, probablemente, tanto la (baja)
inflacion como el (elevado) crecimiento econdmico, oscilen en tomo al 10%. Aunque el enorme
subempleo continuara siendo un problema de primera linea, ambos indicadores son un joker
adicional para el gobierno de tumo en tales comicios.

58.  La unica nube gris (por no hablar de negros nubarrones) en el panorama es el problema del
empleo, tema que trataremos mas adelante.

59. La desindustrializacion cumple ademds un papel politico basico: imposibilitar una potencial
alianza futura entre la burguesia industrial y las capas obreras urbanas (Canitrot, Adolfo, “’La
disciplina como objetivo de politica economica", en Estudios CEDES, Vol. 2, No. 6, 1979).



arancelaria y respondiendo a una consecuencia tipica de la enfermedad
holandesa, en este caso de la variedad EH-II1)%0;

e. facilita el deseado y exigido aumento del servicio de la deuda para el
sector publico (evitando paralelamente un rebrote inflacionario); y, lo que
es lo mas importante a la larga,

f. incentiva  (inconscientemente) el ingrcso de capitales, que fluiran
principalmente -como es natural- a los sectores con elevadas tasas de
ganancia, es decir, dada la peculiar configuracién-de precios relativos
vigente, a los de alta renta diferencial (gran propiedad en mineria, pesca,
petrdleo y, con limitantes, agricultura y turismo), asi como aquellos
ligados a ellos (banca‘! y seguros, comercio importador y exportador).

Entendemos que esto ultimo se constituiria en el meollo del future modelo
peruano de acumulacion: uno de exportaciones primarias que -en un inicio y
mientras la inflacion continde declinando- no requieren un tipo de cambio
favorable (en el caso de las grandes explotaciones) por tener una muy elevada
renta diferencial, al margen de los demas "incentivos" que viene otorgandole
el gobierno para "compensar" esa supuesta pérdida‘2.

Cabe resaltar un aspecto central, y es que la mineria (no soélo la aurifera) y la
pesca -asi como el petroleo y el gas en un futuro menos proximo- ofrecen
margenes de ganancia tan elevados (por el "esfuerzo de la naturaleza" mas que
por La del desplegado por el hombre) que el tipo de cambio retrasado, por el
momento, no merma las utilidades sino marginalmente®3. Con el tiempo, el

60. Como mecanismo de defensa, por no decir de superviviencia, muchos industriales se han
convertido en importadores-comerciantes.

61. A este respecto, en materia de intermediacion financiera, conviene recordar un hecho que a
menudo se olvida que solo los dos bancos privados mas grandes poseen casi el 50% de los activos
del sector financiero, con 30 que practicamente estan en condiciones de determinar las tasas de
interés en el pais. Junto con la existencia de este conglomerado y concentracion financiera, que
impide una regulacion adecuada, contribuyen a agravar el problema ain no resuelto de este sector:
la inexistencia de financiamiento a largo plazo, los bajos niveles de intermediacion y las alias tasas
de interés (a las que se afiaden los elevados spreads existentes entre las activas y las pasivas).

62.  Que. mas que eso, pueden llegar a ser “granjerias" y ganancias "rentistas", en el peor sentido
de ta palabra, puesto que estas 'compensaciones’’ por el retraso cambiario, so6lo aumentan las
ganancias de por si elevadas de esos segmentos productivos.

63. Segun el Presidente del BCRP, German Suarez, pensamos que correctamente, los flujos de inversion
extranjera serian evidencia de "que a los inversionistas no les preocupa much el tipo de cambio actual".



gobierno iria dando concesiones, reduciendo paulatinamente el 1GV, otorgando
el draw back. recortando las lasas activas de interés, etc. En afadidura, una
serie de costos vienen reduciéndose en esas actividades que. ademads, vienen
aumentando su productividad®®, con lo cual la tasa Je ganancia resulta
alentadora para el gran inversionista (que, casi por definicion en esas
condiciones, seria extranjero). En el cuatrienio 1990-93, los aumentos de
productividad en el Pert fueron del 11% por arlo, seglin el Banco Mundial.

Desde esta perspectiva, el gobierno estaria especulando en torno a la posibili-
dad de atraer inversiones masivas hacia esos sectores en los proximos afios; en
cuyo interin -como hasta el momento, desde el segundo semestre de 1990-, el
déficit de la cuenta corriente de balanza de pagos seria cubierto adecuadamente
por los capitales especulativos, los dolares del narcotrafico y del narcolavado.
la remisiéon de divisas de peruanos residentes en el extranjero y, sobre todo y
crecientemente, por la inversion extranjera directa dirigida a los sectores
primarios. Ese proceso desembocaria, en 1996-98 y a mas tardar en el 2000,
en exportaciones que bordearianlos 6,000 6 7.000 millones de dodlares®s.

64.  Un la mineria, por ejemplo, como lo reconoce el propio Presidente Je la Sociedad Nacional
de Mineria y Petroleo (Benavides Ganoza. Roque. "Bajaron los costos mineros" (entrevista), en
Proceso Econdmico, Lima: agosto 1994. pp. 6-10). en el transcurso de los ultimos aflos se han
conjugado una serie de factores que han permitido reducir costos y aumentar considerablemente
la productividad: la dacion del DL 708, Ley de Promocion de la Inversion Minera: la apertura a
la inversion privada de las reservas especiales que mantenia el Estado (nueve millones de
hectareas): el optimismo que lia creado la privatizacion; la recuperacion de la seguridad por el éxito
en la lucha antiterrorista; la mejora de la infraestructura y las operaciones portuarias; la reduccion
de los aranceles a las importaciones; la incorporacion de tecnologia que permite la recuperacion
de depositos (gracias al nuevo método de la lixiviacion bacteriana se puede explotar también el oro
de los relaves, que no podian ser recuperados ni por la molienda ni por la Dotacion: posteriormente
se usa la técnica de la cianurizacion) y una exploracion mas eficaz (a través de imagenes de
satélite, la geoquimica y la geofisica, que ademas permitirian encontrar depositos de bajo costo; la
eliminacion del impuesto a las exportaciones: la Moralizacion del mercado de fuerza de trabajo;
la firma de contratos de estabilidad tributarias (a 10 afos): las garantias a la IED (contra
expropiaciones, guerras externas o civiles, etc.) que ofrece el Multilateral Investment Guarantee
Agency (MIGA); etc. Todo este panorama positivo (en el que solo queda desplazar los nubarrones
del retraso cambiario, el impuesto a los activos y la negativa a otorgar el draw back del impuesto
selectivo al consumo) llevaria -segin los entendidos- a inversiones en mineria por unos 7.000
millones de dolares en los proximos 5 6 6 afios, segun los expertos.

65.  Con lo cual los resultados de nuestra balanza de pagos, presentados en el Cuadro No. 3 no
resultarian tan negativos, puesto que alli no se incorpora la EH-1 que se basaria principalmente en

un boom de exportaciones pesqueras y mineras, primero, y petroleras después.



Esc flujo masivo de divisas permitiria, de una parte, cubrir creciente yunque no
completamente las necesidades de importacion de bienes y servicios requeridas
por la reactivacion y, de otra parle, ayudaria a incrementar la recaudacion de
los impuestos necesarios para repartirlos selectivamente a un segmento de ese
50 6 60% de la poblacion que se mantendria marginado del proceso de "mo-
dernizacion". con lo cual se viabilizaria el proyecto, econdmica y politicamente
(tema que abordaremos mas especificamente en la seccion subsiguiente).

Indudablemente, con esa "tactica" el gobierno se estd jugando un albur, en la
medida en que los aprcciables y. a la larga, insostenibles desequilibrios de la
balanza en cuenta corriente pueden llevar a una crisis externa. Esa es. sin
embargo, una posibilidad remota, incluso en el caso que se retraigan completa-
mente los capitales de corto plazo; principalmente como consecuencia de
mayores alzas esperadas en las tasas de interés vigentes en los EE.UU.

En ese proceso, el gran capital primario-exportador extranjero se liara
hegemonico, liderando la nueva modalidad de acumulacion. Esto serd asi, no
s6lo por la retraccion del Estado de la actividad econdmica y por las peculiares
configuraciones de los precios relativos basicos, sino porque -entre otros
factores®®- las altas tasas activas de interés dificultan y hasta impiden la
participacion del capital privado nacional en el proceso privatizador y en la
explotacion de las ramas econdmicas con alta renta diferencial.

Adicionalmente, el retraso cambiario y la negativa oficial a otorgar el draw-
back (devolucion de los impuestos indirectos) desmotiva a exportadores no
tradicionales®’” y a parte importante de los exportadores tradicionales,

66.  Especialmente por su bajo grado Je capitalizacion, su tamafio relativamente pequefio respecto
a los requerimientos de la nueva modalidad de acumulacion, su retraso tecnologico, su falta de
alianzas internacionales y su desconocimiento de las principales tendencias de los morcados
extemos, etc.

67. Tampoco puede negarse que el crecimiento mayor (temporal) de las exportaciones no
tradicionales (vis a wvis las tradicionales) responde, tanto ai hecho de que la demanda agregada
interna aun no se ha recuperado (lo cual explicaria la expansion de textiles y metalmecanica), como
a la circunstancia que se trata de productos que estan estrechamente ligados a los sectores primarios
con alta renta diferencial (elaborados de pescado, madera, metales, etc.). Las exportaciones no
tradicionales aumentaron en 6,5% en 1902, en 11.6% en 199? y en 14.8% eri 1994 (enero-
setiembre): mientras que las tradicionales se incrementaron en 3.9/< en 1992, cayeron en 5.6% en
1993 y se expandieron en 34.5% en 1994 ( ;sera éste un indicio de que ya se inicia la RH-1?).



excepcion hecha de los ya mencionados sectores "ligados a la naturaleza", tales
como minerales, pesca, petroleo y gas natural. Estos ultimos requieren de altos
volimenes de inversion y son de maduracion relativamente lenta, por lo que el
capital privado nacional sdlo participard marginalmente en esc proceso (y, en
el peor caso, aunque probablemente el méas comun, apenas como testaferro).

(Llegaremos a esa coyuntura de fines de siglo con el creciente desequilibrio
externo en la balan/a comercial y de cuenta corriente que observamos hoy con
tanta preocupacion? La respuesta es que -lo repetimos- probablemente si, a
pesar del retraso cambiario creciente, porque los déficit externos serdn cubiertos
hasta entonces por el influjo de capitales privados (y crecientemente por flujos
positivos de endeudamiento externo neto) de la mas diversa naturaleza:
remision de divisas de peruanos que viven fuera del pais, inversion extranjera
directa y en cartera, capitales de corto plazo, endeudamiento externo, donacio-
nes, dinero del narcotrafico y el narcolavado. etc.

Desde 1991. estos flujos financieros representaron mas de US$ 2,000 millones
anuales (este afo podrian sobrepasar incluso los US$ 4,000 millones como
consecuencia de las privatizaciones), lo cual permitié no so6lo cubrir el déficit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos, sino también nutrir un cuantioso
fondo de reservas monetarias internacionales. Son estas corrientes de capitales
las que cubriran la brecha externa hasta que maduren los grandes proyectos de
inversion en esos sectores de alta renta diferencial dirigidos a la exportacion,
varios de los cuides ya estan actualmente en pleno auge (especialmente en los
sectores pesquero y aurifero).

No hay motivos para creer en la reversion inmediata de los flujos de tales
capitales (si bien, en términos relativos, aumentara la inversion directa vis a vis
los capitales de corto plazo); excepto los que provienen de la privatizacion que
culminaria hacia fines del préximo afio o principios de 1996, asi como por la
retraccion de algunos movimientos "golondrinos" (de persistir la tendencia: de
ajustar al alza las tasas de interés en los EE.UU.).

Son las propias empresas transnacionales las mas activas e interesadas en la
continuacion de ese perverso proceso, por lo que no permitirdn que el pr- ce tu
fracase, incluso en el caso que las importaciones de bienes y servicios se
desborden aun mas. Para lo cual traerdn mas capitales y. en ultima infancia,
hacia inicios de 1997, ejercerian presion sobre el tipo de cambio (que, en el



peor de los casos, por los dos proximos afios practicamente se mantendra
congelado en términos reales)®s. Adicionalmente, el enorme stock de reservas
internacionales netas que posee el pais (que hoy en dia bordea los US$ 5,500
millones) también sera 1util para cru/ar el fragil puente (de riesgos similares al
del rio Kwai) que nos llevaria al (aparente) Nirvana descrito.

3.2 Recursos naturales y sobreespecializacion productiva

Tradicionalinente. en el Peri y en el mundo, se ha considerado una bendicion
la posesion de recursos naturales abundantes y diversificados®®. Historicamen-
te, sin embargo, en materia de comercio exterior, los paises ricos en recursos
naturales (materias primas), en comparaciéon con los que no los poseen en
abundancia, generalmente sucumben (o son forzados) a una especializaciéon pro-
ductiva interna desigual, precisamente por las grandes riquezas naturales de que
estan dotados. Paraddjicamente, las condiciones especiales en que esos paises
se integran a los mercados mundiales generan asi, como veremos, obstaculos
al crecimiento economico de largo plazo y al cambio de esas sociedades
reforzando la "heterogeneidad estructural" que las caracteriza.

La omnipresencia de la renta diferencial, como fuente importante de ingresos,
ha generado y sigue ejerciendo una influencia determinante en las estructuras
sociales y politicas de esos paises, configurando relaciones sociales verticales
y una estructura de comunicacidon politica que -paraddjicamente- impiden que
los conflictos sociales (institucionalizados) conduzcan a un crecimiento
econdmico sostenido y a un progreso técnico endégenamente impulsado.

En ese caso, la inversion en los sectores de materias primas (para la exporta-
cion) es mas rentable que aquella asignada a los sectores industriales (para
cubrir demandas externas o domésticas) y demds sectores productivos
orientados al mercado interno. En tales condiciones, dada la elevada renta

68. Javier Iguifiiz habla incluso, con toda razén, de una "coalicion antidevaluatona" configurada por
cuatro grupos de intereses: tos agentes economicos endeudados en dodlares; los importadores; los
acreedores externos; y un gobierno dispuesto a servir la deuda externa puntual y extensivamente.
69.  "Vale un Pert" es el dicho popular al que generalmente se alude a ese respecto, equivocada-
mente, como veremos. Tambien el Banco Mundial, en su mas reciente informe sobre el Pera (de
octubre 1994), sefiala tjue el pais es pobre a pesar de su enorme disposicion sobre recursos
naturales (el "a pesar" deberia ser sustituido por un "debido a").



diferencial, por tanto, no existen sino escasos estimulos para desarrollar
eficazmente y diversificar la produccion interna y la transformacion de materias
primas en bienes de mayor valor agregado. Radica en ello la contradictoria
tragedia de los paises con abundantes riquezas naturales como el nuestro y que.
en la practica, terminan con una poblaciéon de "mendigos sentados en un banco
de oro” (como indicaba en el siglo pasado el gran sabio italiano Antonio
Raimondi observando nuestros paises’?).

Sin embargo, habria que afiadir que el mendigo sentado sobre un banco de oro
no debe su condicion al hecho de que no lo explote (vision raimondina que
comparten los turistas que visitan nuestro pais), sino precisamente poique
resulta tan facil explotarlo para quienes lo hacen.

Mas cercana a la verdad nos parece la hipdtesis que Simoén Bolivar esboza en
su "Carta de Jamaica"’!, cuando afirma que "El Peru, por el contrario’,
encierra dos elementos enemigos de todo régimen justo y liberal: oro y
esclavos. El primero lo corrompe todo; el segundo estd corrompido por si
mismo". No obstante, no es s6lo que la riqueza natural facilite la corrupcion,
sino que lleva al ocio, al rentismo y la vida facil. Es decir, el mendigo peruano
lo es porque tiene a su disposicion un banco de oro; seria "adinerado" de estar
sentado en un banco de madera’!.

La miseria de grandes masas de la poblacion pareceria ser. por tanto,
consustancial a la presencia de ingentes cantidades de recursos naturales
(nuevamente, con alta renta diferencial). A intentar comprender esta paradoja
-que generalmente expresan los turistas y miembros de organismos interna-
cionales que llegan a nuestros paises- esta dirigida esta seccion, en la que nos
concentraremos en los efectos diferenciadores que ejerce sobre la actividad
productiva el hecho de poseer o no recursos naturales valiosos en abundancia
(y por afadidura ,en nuestro caso, diversificados).

70.  Aunque en el colegio nos han repelido hasta la saciedad este dictum raimondino. nunca lo he
podido encontrar en textos suyos (v.gr. en los cinco tomos de "ElI Pert"). Agradeceriamos al
historiador o estudioso que nos pudiera sefalar la fuente en que apareceria esa célebre frase.
71.  Del 6 de setiembre de 1815. Agradezco a mi colega Percy Cayo por esta referencia.

72. Aqui nos contrapone a Chile: "Su territorio es limitado, estara siempre fuera del contacto
inficionado del resto de los hombres; no alterarda sus leyes, usos y practicas, preservara su
uniformidad en opiniones politicas y religiosas; en una palabra, Chile puede ser libre ".

73. Encuyo caso seguramente no estaria sentado, sino trabajando.



Una primera diferenciacion entre la produccion industrial y la de materias
primas para la exportacion radica en las consecuencias que ello ejerce sobre la
actitud e inventiva del empresario capitalista que dirige tales procesos. En la
produccion industrial, el empresario uUnicamente puede alcanzar una tasa de
ganancia mayor al promedio de la actividad si -debido a una innovacion en el
sentido schumpeteriano- incrementa la productividad (reduce los costos): en ese
caso, alcanzaria "ganancias extraordinarias”. Pero, dado que -en presencia de
exigentes niveles de competencia interna y apertura externa- los oiros
empresarios prontamente también aplicaran tal innovacion, el empresario
innovador se vera obligado a reinvertir sus sobrcganancias para mantenerse en
la carrera o para volver a tener ganancias superiores a la media. Y asi
sucesivamente.

Es decir, en el sector industrial el empresario -en presencia de una demanda
efectiva suficiente- se ve compelido permanentemente a acumular capital e innovar,
mas y mas rapidamente, cuanto mas competencia exista. Ese es el caso,
sintéticamente presentado, de los paises hoy desarrollados: es decir, ellos solo han
podido (y pueden) retener o ampliar su posicion en el mercado mundial a través
de la innovacion y de la incorporacion tecnoldgica a la produccion (en un proceso
de "destruccion creativa" en el sentido schumpeteriano), en presencia de mercados
internos masivos y de exportaciones crecientes.

No sucede lo mismo en las economias cuyos empresarios estan dedicados
primordialmente a la explotacion y exportacion de materias primas como el
oro. la plata, el cobre, el petrdleo, la madera o la pesca (en cada caso, cuando
se trata de explotaciones a gran escala). En esas condiciones, las rentas
diferenciales surgen de las propias condiciones que otorga la naturaleza (y,
ciertamente también, de la demanda mundial). Tales rentas diferenciales
subsisten aun cuando no se reinvierta permanentemente las ganancias
generadas. Es decir, en la produccion de materias primas se generan ingresos
que no tienen que ser utilizados necesariamente para asegurar el progreso
técnico y la competividad en el mercado mundial (aunque éstas ciertamente
ayudan). De manera que si se cree que soOlo con una "orientacion hacia el
mercado" se puede remover los diversos obstaculos infernos al subdesarrollo,
se comete una seria equivocacion en estos paises.

Adicionalmente, por lo general estos sectores productores de materias primas
tienden a estar en pocas manos ( son monopolizados), con lo cual la masa de



la renta diferencial fluye sélo a un pequefio grupo oligopdlico de capitalistas
(nacionales o extranjeros) Estos, ademas, a medida que aumentan sus ingresos,
tienden a comprar mas tierras o explotaciones con lo que la distribucion del
ingreso y de la propiedad se hace mas desigual. Aun mas, estas explotaciones
generalmente son poco intensivas en fuerza de trabajo y muestran encadena-
mientos "hirschmanianos" débiles. Como resultado de todo ello, el mercado
para bienes industriales y conexos resulta muy estrecho para el desarrollo de
actividades productivos de transformacion. Por afladidura, para las clases
dominantes, en este tipo de. economias periféricas primario-exportadoras (en
especial, si son petroleras o mineras), no es necesario contar con un mercado
interno amplio, ni se requiere de salarios reales crecientes, que solo reducirian
la renta diferencial. Todo lo contrario: a menor mercado interno, menores
pueden ser los salarios.

De manera que, en tales circunstancias, el mecanismo de desarrollo capitalista
no se incorpora a estas sociedades, no se configura necesariamente en un
proceso endogeno para su funcionamiento. En contraposicion, un repaso casual
de la historia nos ilustra que ese proceso de desarrollo -cuando fue exitoso-
consistio basicamente en el reforzamiento de la posicion social y politica de los
grupos de ingresos medios y bajos a través de su participacion en el crecimien-
to de las fuerzas productivas, gracias a sus crecientes ingresos reales y, por
tanto, a la configuracion de un mercado interno masivo. Con esa "presion desde
abajo", los empresarios se verian compclidos a innovar, incrementando la
productividad (precisamente para compensar los mayores costos salariales).

En. una sociedad "rentista" (en este caso, por el aprovechamiento de rentas
diferenciales, mas que por la intervencion del Estado), por el contrario, no
existen esos procesos enddgenos o autocentrados de dinamizacion del proceso
productivo, como consecuencia de la ausencia de una dindmica de las clases
populares que lleve a incrementos en la productividad.

Pero aun hay mas elementos que. en presencia de riquezas naturales explotables
(exportables), obstaculizan el desarrollo del mercado interno y la diversificacion
productiva. Uno es que, con precios elevados de las materias primas en el
mercado mundial, el tipo de cambio reid (de "paridad") sera necesariamente
mas bajo que en modelos de "desarrollo industrial”, con lo que habra una
preferencia por importar bienes, servicios, insumos, maquinaria, etc. del
exterior. La situacion se agrava aun mas. cuando -como consecuencia de la



acumulacion de stocks elevados de resefias monetarias internado tales se fija
el tipo de cambio por varios afios, llevando a una sobrevaluacion dramatica de
la moneda nacional. Segundo, el solo hecho de tener un superavit muy elevado
de la balanza comercial (a raiz del "boom" exportador de materias primas),
estimula la compra de bienes foraneos, en especial de equipo y capital; con lo
que la sustitucion de importaciones de estos bienes resulta inconveniente para
los empresarios (a no ser que se lleve a cabo, en forma altamente ineficiente
y desigual, en presencia de barreras arancelarias o de otra indole, como se diera
en la fase de "sustitucion de importaciones"). Tercero, los auges exportadores
atraen endeudamiento externo, con lo cual la restriccion externa a mediano
plazo aumenta y el manejo del sector publico se puede debilitar (expandiendo
excesivamente el gasto y reduciendo la carga tributaria). Cuarto, los efectos
multiplicadores y aceleradores que ejerce ese tipo de explotacion sobre el resto
de la economia son escasos, sobre todo en lo que se refiere a sus encade-
namientos hacia adelante y hacia atrés, en el consumo y fiscales.

En contraposicidon a esos casos, los paises pobres en materias primas se ven
obligados a financiar sus importaciones con la generacion y venta de productos
industriales u otros con elevado valor agregado, que so6lo pueden llevarse a
cabo con inversiones permanentes y crecientes que permitan la incorporacion
de nuevas tecnologias, conocimientos, mercados y productos’. En ese caso,
en ausencia de '"rentas de la naturaleza", deben constituirse inevitablemente
"rentas de las personas", basadas en la iniciativa, la creatividad, el empefo, el
trabajo y el ahorro de la poblacion nativa En tal sentido, una sociedad pobre
en recursos naturales puede -ceferis paribus- convertirse en una sociedad rica
en personas.

En pocas palabras, los paises ricos en recursos naturales de elevada demanda
internacional han visto bloqueadas sus posibilidades de diferenciacion
productiva, precisamente por poseer abundantes riquezas del mar o la tierra

74. En que se aplica el concepto schumpeteriano de "innovacion" como fuerza motriz del
desarrollo, entendida aquélla como la introduccion de un complejo de nuevas técnicas de
produccion, de. fuentes de energia, de recursos naturales.de bienes de consumo final, de mercados,
de sistemas de transporte y comercializacion, de servicios financieros, etc., que hacen obsoletos los
convencionalmente aplicados, por lo que a ese proceso se lo concibe como a uno de "destruccion
creativa" (Schumpeler, Joseph Alais, Capital Socialism and Democracy® Nueva York: Harper

& Brothers, 1942, Cap. VII).



(y el subsuelo). Pero hay excepciones que constatan la regla o mejor aun,
casos que ofrecen lecciones para llevar adelante el proceso exitosamente.

Los paises que han podido escapar a esta tendencia a la superespecializacion
-a pesar de incorporarse a la division internacional del trabajo como exportado-
res de alimentos o materias primas- han sido los que lograron asegurar una
diseminacion relativamente igualitaria de la propiedad de la tierra y/o que han
sido capaces de difundir- los elevados ingresos de la exportacion de materias
primas (por medio de otros mecanismos sociales e institucionales de transferen-
cia) para la configuracion de amplios mercados internos, para el desarrollo
de tas fuerzas productivas domésticas y para el desarrollo de encadena-
mientos hirschmanianos (como lo demuestra Senghaas, 1982). En tal
direccion también ayudé la presencia de elevados aranceles o costos de
transporte, los cuales permitieron reducir o eliminar la competencia de produc-
tos foraneos (industriales). Estas "excepciones" a la regla corresponden a
diversos paises de Europa del Norte (Noruega. Dinamarca. Suecia y Finlandia)
ya ciertas Colonias europeas ( EE.UU., Australia Canadd y Nueva Zelandia).

Elsenhans (1990) concluye que ni la explotacion del tercer mundo, ni su
apertura al mercado mundial, impidieron su industrializacion. La causa mas
profunda habria radicado, mas bien, en la existencia de abundantes riquezas
relativas; a no ser que la distribucion del ingreso, resultante de la exportacion
de materias primas, se hubiese diseminado hacia la gran mayoria de la
poblacion, generando un amplio mercado interno de bienes de consumo de
masas (que forzaba a la acumulacion y al desarrollo tecnoldgico endogenos).
De lo contrario, se gesta la conocida "heterogeneidad estructural" en nuevo
ropaje, lo que impide la orientacion de la produccion hacia una creciente
demanda interna, que es la que permitiria la formacion de un solido mercado
doméstico que se apoye en las habilidades tecnoldgicas de sus propias fuerzas
productivas’.

75. En esa misma linea de argumentacion, Thorp y Bertram utilizan el concepto de "valor de
retorno”" que se obtiene sumando todos los gastos locales de un sector de exportacion (incluyendo
los beneficios acumulados localmente) o, también. restando de las exportaciones el monto de los
insumo* importados y los beneficios repatriados o expatriados” (Thorp, Rosemary y Geoffrey
Bertram. Peru: 1890-1977.. Crecimiento 'y politicas ex una economia abierta, lima: Mosca
Azul//Fundacion Ebert/Universidad del Pacifico, 1985, p. 26. nota 26).



33 Modalidades alternativas de acumulacién

Frente al proceso actual de acumulacion, se podrian presentar cuando menos
dos posiciones alternativas sobre la manera como habria que corregir las
tendencias y la gerencia del actual proyecto econdémico en direccion a otras
modalidades o 'estilos’ de desarrollo. Los cuestionamientos mas puntuales al
proceso en curso provienen basicamente de dos fuentes.

Una corresponde al enfoque mas ortodoxo-neutral del "Consenso de Washing-
ton”76, tal como ha sido expuesto con precision para el caso peruano por
Paredes (1994). Esta bien conocida posicion responde a la vision mas fiel a ese
enfoque y. aparte de las reformas estructurales adicionales que demanda, centra
su propuesta en conseguir un tipo de cambio reid mayor. Lo que se pretende
con ello es procesar una modalidad mas "neutra" de acumulacion, en la cual se
fomenten tanto las exportaciones no tradicionales como la sustitucion de
importaciones.

La otra propuesta, mas heterodoxa y de "seleccion de ganadores"?’, podria
atribuirse a quienes comparten el "Consenso de Santiago"’® y ha sido afirmada
para el pais por John Sheahan (véase, también en esa direccion, la posicion de
José Tavara. 1994), cuando sefala correctamente -cuestionando la posibilidad
de un retomo al modelo primario/exportador- que "to rely fully on comparative
advantage without selective intervention could mean continued dominance of
primary exports and strong constraints from impon competitlon on movement
into new industries in fields characterized by ’knowledge inlensity’, techno-
logical change, and economies of scale and scope. (...) the industrial sector
needs help to get through the difficult process of transition: The dubious way

76. Para una critica de este paradigma, véase Fanelli, Jos¢é Maria, Roberto Frenkel y Guillermo
Rozenwurcel. Critica al consenso de Washington, Lima: DESCO-FONDAD, 1990.

77. De paso es interesante sefialar que el actual gobierno sigue también una politica de "seleccion
de ganadores”, pero en un sentido muy distinto; dada la peculiar configuracion de precios relativos,
tiende a beneficiar justamente las ramas de alta renta diferencial (ventajas comparativas estaticas ),
no asi las exportaciones no tradicionales y las que tienen un alto contenido en informacion, disefio
y tecnologia (ventajas comparativas dinamicas).

78.  Que corresponde a Las propuestas de "desarrollo" de la CEPAL (1990) y PREALC (1991), con

sede en Santiago (incluido CIEPLAN); asi como de otras instituciones regionales que comparten sus

criterios (tales como el SELA y la JUNAC) y, en general, de los "neoestructuralistas”.



to try to help would be to falt hack into high protection. The more promising way
should be lo provide direct support for research, technological chati ge, and
competition in export markets. That would mean running against current
comparative advantage in order to change its character, following Peri’ s own
version of the paths of Jupa», Korea, and Taiwan. If that can be done, its retun;
toward a more open economy ccmld be favorable for more sttstained growth of
production and empioyment, and thereby for reduction of poverty”

Sin embargo, el autor se equivoca -al no observar la importancia de la renta
diferencial- cuando sefiala respecto al proceso peruano actual que "the missing
link is the ahsence of incentives for expon growth" so". donde se nota que sélo
estd pensando casi exclusivamente en las exportaciones industriales. Al efecto
Shealian propone, dentro de la linea del Consenso de Santiago, fo restare
direct incentives for non traditional exports. To stimulate and diversify (hese
exporis by direct incentives could be another depariure from puré free-market
Solutions. It conld also be a greta blessing for production. empioyment, and
future growth, both favoring recovery and fostering the relative growth of the
particular industries best able to compete in external markets”. Incluso llega
a afirmar que "'The average tariff level could be increased as an explicitly
temporary action. keeping the newly simplified structure of rales intact bul
moving the whole sel up by a common percentaje (and then back down again
when the macroeconomic context makes such action appropiate)”

Son indudablemente buenos deseos; pero la suerte ya estd echada en el caso
peruano y en una direccion distinta a la propuesta por sus criticos, tanto los
neoliberales mas puros (tipo Paredes), como los neoestructuralistas (a la Shcahan).
Ambas posiciones, tanto la del Consenso de Washington como la del de Santiago,
tienen sus deten sores y detractores en el pais. Desde ambas canteras provienen las
criticas mas serias al actual programa econdomico®3. Ninguna, sin embargo, ha

79.  Sheahan, John. op. cit., p. 919.
80. Ibid., p.916

81. Ibidem
82.  Ibid p.917.
83. Curiosamente las criticas mdas "politicas” al programa actual ignoran este debate y lo

cuestionan baxicamente porque el gobierno no ha logrado enfrentar adecuadamente el problema del
desempleo-subempleo. por el alto costo social de la estabilizacion y el ajuste ("ausencia de politicas
sociales"), por no llevar a cabo una descentralizacion, etc.



observado que la "tercera via" -que viene adoptando el gobierno ahora- también
es una posibilidad y que podria ser viable (aunque suene cinico).

No obstante, estos tres "paradigmas" dominantes (que se autodenominan, cada
cual a su manera, "pragmaticos y sensatos") en la escena econdmico-politica
del Peri actual tienen en comin dos aspectos fundamentales: el rol hegemoni-
co que le asignan al sector privado y la orientacion de la economia hacia
afuera. Se diferencian entre si. en cambio, por los mas diversos conjuntos de
variables: la configuracion "ideal" de precios relativos que promueven: el nivel
de inflacién "funcional" al modelo: el rol del Estado, asi como su relacion con
la sociedad civil y. consecuentemente, su concepcion de la democracia y, en
general, de las especificidades que debe adoptar el régimen politico "ideal"; la
incorporacion de ramas econdémicas privilegiadas y de fuerzas sociales; la
importancia relativa y el tipo de politicas sociales que favorecen: el caracter
especifico que adoptaran las reformas del sistema educacional: el grado de
centralizacion-descentralizacion que propugnan; etc.

El Cuadro No. 5 responde, muy sintéticamente, algunos de estos aspectos
diferenciales entre los paradigmas que comparten undnimemente la orientacion
hacia afuera sustentada en la dindmica del sector privado. Obviamente, la lista
de "variables" puede ser expandida a gusto en forma sustancial; aqui apenas se
exponen las mas significativas, cuya explicacion se ha presentado en el texto
o seran tratadas en la proxima seccion.

A nuestro entender, sin embargo, los dados estan echados en torno a los
procesos sectoriales de acumulacion y ya no es posible8 ¢l retomo -sin
costos adicionales abrumadores- a cualquiera de las otras dos vias de acumu-
lacion y de ordenamiento sociopolitico. independientemente del gobernante que
llegue al poder el proximo ano®3. Lo unico que podria cambiar con el proximo
gobierno (incluido el mas probable, el del propio Fujimori) son algunas

84.  Tanto por las fuerzas econdmicas que estan en juego, como poique no existen las

configuraciones socio politicas que se requeririan.

85. Félix Jiménez, por otra via, llega a la misma conclusion cuando escribe que "el presidente
Fujimori parece haber optado ya por una reactivacion 'selectiva’ basada en el capital extranjero y
en la reprimarizacion de la economia" (Jiménez, Félix, op. cit pp. 37 y ss.).



medidas superficiales de impacto politico o social marginal®®, pero la modali-
dad de acumulaciéon primario-exportadora sélo se ird consolidando. Esa via es
indudablemente la mas "facil", pero también la mas engafiosa en el largo plazo.

Cuadro No. 5

PROGRAMAS ECONOMICO-POLITICOS Y PROPUESTAS DE POLITICA

Variables Consenso de Consenso de Consenso de
Washington Santiago Fujimori/
1 Tipo de cambio Paridad Subvaluado Sobrevaluado
2. Alimento salarial Con productividad Sobre productivi- Bajo  produc-
dad tividad
3. Politica econdémica Neutra "Seleccion de ganadores":
general - Industria - Mineria
- Servicios - Pesca
4. Insercion internacional Ventajas Comparativas
Dinamicas De escala, disefio, Estaticas
etc.2/
5. Ramas econdmicas Neutro: pro fomen-  Actividades intensi- Elevada
privilegiadas to de exportaciones vas en tecnologia, renta  dife-
y sustitucion de im- informaciony rencial.
portaciones conocimiento.
6. Rol del Estado Subsidiario Selectivamente Subsidiario
intervencionista
7. Concertaeion Selectiva Generalizada Inexistente
8. Tipo de democracia Delegativa Representativa Delegativa
1/ Con o sin el ingeniero Alberto Fujimori F. en la Presidencia.
2/ Ver Krugman, Paul y Maurice Obslfeld, International Economics: Theory and Policy.

Nueva York: Harper and Collins. 1991.

86. Ciertamente. un gobierno del doctor Pérez. de Cuéllar, al menos en el papel y la propaganda,

permitiria avances importantes en el campo politico (concertacion , intervencion selectiva del Estado,

reanimacion y reconfiguracion de las instituciones, etc.).



4. Viabilidad del proyecto politico-econémico del gobierno
de Fujimori al afio 2000

Si las explicaciones precedentes son convincentes, las tendencias actuales nos
llevarian casi irremediablemente de regreso a una aparentemente caduca Yy
fracasada modalidad de acumulacién, con el clasico sabor a siglo XIX y a soélo
unos pocos pasos del Tercer Milenio. Ya hemos sefialado que el "nuevo
rumbo" hacia el que venimos transitando aceleradamente desde la inauguracion
del presente régimen, estd dirigido a privilegiar las ramas econdmicas con alta
renta diferencial. Alli radica su logica secreta y. paraddjicamente, el secreto de
su potencial éxito futuro, con todas las implicancias y riesgos que esa ruta
implica

(Volveremos asi a las problematicas configuraciones a las que Osvaldo Sunkel
(1971) aludia hace dos décadas cuando reconocié cierta inevitabilidad en el
"proceso simultaneo de integracion transnacional y de desintegracion nacional" (p.
615) que ha caracterizado el subdesarrollo latinoamericano y que "tiende a reforzar
el proceso de subdesarrollo cultural, politico, social y econéomico de los paises
periféricos, ahondando aun mas su dependencia y su desintegracion interna" (p.
623). tanto en su fase primario-exportadora como en la de sustitucion de
importaciones, ambas aparentemente pertenecientes a un lejano pasado?

4.1 (Un retorno al pasado?

Ya hemos afirmado que, a nuestro entender, el Peri se ha enrumbado
aceleradamente hacia la constitucion de una remozada modalidad de acumula-
cidbn pasadista, para convertirse en una aparentemente poderosa economia
primario-exportadora modernizada, en que predominaran las explotaciones de
alta renta diferencial (aquella que obsequia la naturaleza por la riqueza de su
mar, suelos o subsuelo, mas que solo por el esfuerzo del hombre), tales como
la mineria, el petréleo, la pesca, etc. En estas ramas econdmicas, lo repetimos,
se sustentard el notorio crecimiento econdémico del pais hacia el afio 200087,

87. Los mas optimistas estiman una tasa anual de crecimiento del PBI del 5.5% en promedio para
lo que resta del siglo (en términos de Harrod-Domar se estima una cuota de inversion del 20% y
una relacion incremental capital-producto de 3.6), en lo que coincidimos plenamente (asumiendo
la ausencia de choques extemos o internos de oferta).



con espacios minimos para la industria manufacturera doméstica exportadora,
aunque con cienos efectos multiplicadores y de encadenamiento favorables para
las mercancias y ramas econdmicas no transables (construccion, energia,
servicios, pequefla produccion de bienes inferiores), como consecuencia de la
enfermedad holandesa.

Dadas las masas de recursos naturales disponibles en el pais, esa tendencia
responde a la logica y peculiar configuracion de precios relativos que se ha ido
dando en el pais, reforzada por las "reformas estructurales": por el momento,
las altas tasas internas de interés y el retraso cambiado solo permiten
rentabilidades elevadas en las ramas .econdmicas con altas rentas diferenciales:
y que, a su vez. solo pueden ser sufragadas por poderosos capitales foraneos.
Se estaria dando asi una peculiar forma de "enfermedad holandesa", en la que
aumentan los precios de los bienes no transables vis a vis a los transables, por

lo que se "desindustrializa" el pais, destruyendo practicamente toda posibilidad
de desarrollo de nuevas ramas econdmicas exportadoras (excepto las que tienen
altas rentas diferenciales) o de sustitucion de importaciones8s-

Todo esto parece muy positivo y alentador porque permitiria inducir elevadas
lasas de crecimiento econdmico, sin llevar necesariamente a los conocidos
desequilibrios externo y/o interno (fiscal y de ahorro-inversion) que acompaian
tipicamente a los procesos de sustitucion de importaciones. Paradodjicamente,
sin embargo, esas configuraciones son terriblemente negativas a la larga,
econdmica, politica y socialmente.

Para comenzar con lo mas obvio. En primer lugar, porque volveriamos a una
economia que dependera de los vaivenes de la economia internacional8?.

88. Se entiende que la "desindusirializacton" a que se alude en esta literatura do la Enfermedad
Holandesa so refiere a las ramas manufactureras transahles, no asi a las demas ramas de la
industria (que se expandirian como consecuencia del mencionado virus).

89. La complejidad de los virus de la economia peruana nos hace pensar que se trata de un
cuadro similar al del Sida: esta contagiada por esta enfermedad, no es aun consciente de ella, pero
un pequefio choque externo acabaria con los principales equilibrios de esta economia primario-
exportadora extremadamente débil y potencialmente erratica. Por afiadidura, la modalidad primario-
exportadora es hoy en dia mas problematica que antaio debido a las caracteristicas que viene
adoptando la evolucion tecnoldgica, que explica el importante deterioro de los terminos de
intercambio y que ha dado lugar a un crecimiento mas lento de las exportaciones primarias
(CEPAL, op. cit.).



Segundo, porque retornariamos a una economia de enclaves y, adicionalinentc,
totalmente desnacionalizada (el gran capital extranjero sera dominante, y no
s6lo en los segmentos primario-exportadores de la economia)®. Tercero,
porque la nueva modalidad desprecia o anula el importante capital acumulado
-durante el proceso de sustitucion de importaciones- en ciertas ramas de bienes
transables y. con ello, las habilidades y capacidades adquiridas por una
proporcion elevada de la fuerza laboral, ciertos avances tecnologicos enddgena-
mente generados, amplios espacios de tierra de uso agricola y pecuario, solidas
instituciones de apoyo a la pequeiia y mediana produccion, etc.

Mas complejo, en cuarto lugar, porque ese proceso econdmico exige de
gobiernos democraticos delegativos (O'Donnell) o abiertamente autoritarios,
por la "necesidad" de asegurar la "paz, social" -en presencia de procesos de
exclusion masiva- para que esa pequefia minoria que se habra de beneficiar del
"modelo" pueda vivir tranquila y la inversién extranjera se sienta segura. Esta
problematica se trata en la proxima subseccion (4.2).

Quinto, el tema mas delicado y candente, porque los frutos de esa nueva
modalidad de acumulacion sélo llegarian a un pequefio porcentaje de la
poblacion (jno mas del 30%)%. quedando relegado el resto -la gran mayoria-
en bolsones de marginados: los mas en el marco del combi-capitalismo
(;,60%?) y la minoria restante (;10%?) sobreviviendo penosamente de las
migajas provenientes de las "politicas sociales" que se sufragarian con los
impuestos originados en las exportaciones primarias aludidas. ;(No desembo-
caria esto en situaciones incontrolables de convulsion social?, cuestion que se
tratara en la subsiguiente subseccion (4.3).

Con todo esto no queremos decir que toda modalidad de acumulacion primario-
exportadora sea inviable o recusable. La historia (y la logica) nos muestra que
hay paises que hoy son desarrollados y que, inicialmente, tomaron esa ruta sin
caer en la perifcrizacion. Pero para remontar el subdesarrollo debieron darse

90. F.s evidente el impacto negativo que sobre el medio ambiente y el equilibrio ecologico
ejercera este "modelo"

91. Aparte del gran capital extranjero, habran fracciones burguesas nacionales fuertes en los
sectores de banca y seguros, construccién, comercio interno y externo, servicios y agroindustria.
A ellas se acoplaran fracciones privilegiadas de las capas medias. El restante 60 6 70% "se las
arreglara como pueda", habiendo escaso margen para las politicas sociales.



condiciones muy especiales, econdmicas y sociopoliticas®2. Quizas el caso
chileno sea el inico en América Latina en que podria darse efectivamente la)
"transicién"9394, que sin embargo aun no estd garantizada.

4.2 La democracia delegativa y el lugar de la burguesia nacional

Sin un conocimiento mas preciso de las fueras basicas del sistema de
poder econémico establecido y del régimen politico que se ha venido
estructurando en el pais, los procesos arriba explicitados serian ininteligibles’'os.
La constelacion de los "grupos financieros" y sus intereses son mas o menos
conocidos, asi como la creciente hegemonia de las transnacionales que se
vienen asentando en el sector primario-exportador, tendiendo a convertir el
neoliberalismo en uno de corte "neo-oligarquico".

De esta manera, ambos sistemas, el del concentrado poder econémico y el del
peculiar régimen politico se corresponden y refuerzan entre si. creciente aunque
compleja y contradictoriamente. Tienden a desembocar asi en un consenso
perverso en torno a la politica econdémica ortodoxa y la estrategia de
"desarrollo" neoliberal, que termina fracasando en la formacion de un
mercado nacional integrado, por la exclusion sistematica de la gran mayoria de
la poblacion, tanto en el mercado de bienes y servicios como respecto a su
potencial para el desarrollo de las fuerzas productivas domésticas; pero

02. Shengaas, Dieter, Aprender de Europa Barcelona: Editorial Alfa. 1985 y Shenyaas, Dieter.
"Elements* of an Export-Oriented and Autocentric Development Path”, en Economice, 1982, pp. 7-17.

91. Ver Foxley, Alejandro, op.. cit.

94. La diferencia, respecto al Peru, es que alli existe una clase media muy numerosa, altamante
calificada, que se sustenta en si misma (por sus altos ingresos per capita), si bien basicamente sobre
la base de un cimulo de deudas con los grandes centros comerciales (la tarjeta de crédito es el
instrumento que facilita la bonanza a uto reproductiva y artificiosa predominante en este segmento).
De otro lado, en Chile las actividades exportadoras muestran mayores encadenamientos hacia
adelante y hacia atras, en el consumo y fiscales.

95.  Con esto, por supuesto, no pretendemos entrar al espinoso tema de la correlacion que pudiera
existir entre gobiernos dictatoriales o democraticos y el crecimiento econdmico, no sélo por nuestra
ignorancia en esta materia, sino porque incluso los mas destacados expertos en la materia han
mostrado escrupulosamente que no hay evidencia ni a favor do uno ni de otro régimen politico en
ese sentido (Przeworski Adam y Femando Limondi, Regimenes politicos y crecimiento
econoémico", en Desarrollo Econémico, Vol 34, No 134. julio-setiembre 1994, pp. 163-179).



beneficiando siempre a las selectas tracciones del capital que configuran las
corporaciones trasnacionales. los "grupos financieros" y adlateres.

Por su parte, en concordancia con la estructura econdmica concentrada, el
régimen politico -desde la transicion del autoritarismo milit.tr de los aflos
setenta- se ha ido configurando en lo que Guillermo O'Donneil (1992 y 1993)
ha caracterizado como una Democracia Delegativa (DD)%. Segin el autor,
las democracias delegativas serian un "subtipo” de las democracias existentes:
no se trataria de democracias -lo que seria lo ideal- consolidadas o institucio-
nalizadas (DI), aunque pueden ser duraderas. En la mayoria de los casos de
DD no se vislumbrarian amenazas inminentes de una regresion autoritaria
abierta, pero tampoco se observarian avances en direccion a una representativi-
dad institucionalizada (tales regimenes no son. por tanto,
limonada").

"

ni chicha ni

En lo que hemos venido observando en América Latina, luego de la transicion
de gobiernos burocratico-autoritarios®’ a gobiernos democraticamente elegidos
(en nuestro caso desde 1979), se procesa una segunda tramsicion, que en los
casos exitosos?® lleva de un gobierno democraticamente electo a una
democracia institucionalizada consolidada. En ese proceso, "el elemento
decisivo para determinar el resultado de la segunda transicion es el éxito o
fracaso en la construccion de un conjunto de instituciones democraticas que se
conviertan en importantes puntos decisorios en el flujo del poder politico", lo
que "estd fundamentalmente condicionado por las politicas publicas y por las
estrategias politicas de varios agentes, que incorporen el reconocimiento de un
interés superior comin en la tarea de construccion institucional democra-
tica"®.

96. Véase, también en esa linea, el trabajo de Welfort, Francisco. ;Cudl democracia?. San José:
FLLACSO, 1993. La nocién de "democradura", caracterizada por Sinesio Lopez, es practicamente
sinonima al concepto de DD (Lopez Jiménez, Sinesto. "Per: golpe, democradura y democracia",
en Cuestion de Estado, No. 4-5, octuhre 1993, pp. 28-35).

97. También un concepto desarrollado por Guillermo O’Donneil.

98.  Que estarian representados paradigmaticamente, segun el autor, por Espafia, Portugal. Uruguay
y probablemente Chile.

99. ODonnell, Guillermo. ";Democracia delegativa?", en Cuadernas del CLAEM. No. 61, afio
17.1992.p. 7



Sin embargo, nada garantiza que esta transicion culmine exitosamente, puesto
que se puede regre,sar al régimen autoritario o -como en la mayoria de paises
del subcontinente- pueden atollarse en una situacion fragil c¢ incierta, que podria
ser permanente. En el caso del Perfi, desde fines de los afios setenta, puede
afirmarse que se ha transitado exitosamente desde el gobierno militar a una
DD, mas que a una democracia consolidada, proceso que resulta cada vez mas
nitido desde el inicio del presente gobierno y cuya gestion no puede entenderse
sin explicitar las peculiaridades de ese tipo de régimen.

La premisa basica de la DD radica en el hecho de que el candidato que gana
una eleccion presidencial esta autorizado a gobernar el pais como le parezca
conveniente -adoptando la toma de "figura paternal"- y. en la medida en que
las relaciones de poder existentes lo permitan, hasta el final de su mandato.
Segin O’Donnell. lo que el haga en el gobierno no precisa guardar ninguna
semejanza con lo que dijo o prometid durante la campaila electoral. Los
presidentes "se presentan como estando encinta de tode", esto es, de los
partidos politicos y de los intereses organizados; y afirman representar al
conjunto de la nacion, lo que hacen -por un determinado niimero de afos-
"encamando e interpretando los altos intereses de la nacion".

En esa version, otras instituciones -como el Congreso y el Poder Judicial- son
"incomodidades" u obstaculos para implementar politicas y reformas. Tampoco
se siente obligado el presidente a rendir cuentas (accountability) a esas
instituciones o a otras organizaciones privadas o semiprivadas. A pesar de ello,
la DD seria mas democratica, aunque menos liberal, que la democracia
representativa. Ese tipo de democracia da lugar al "mito de la delegacion
legitima", en el cual tal delegacion incluyo el derecho y hasta la obligacion de
aplicar a la nacion los remedios amargos que. aunque muchos de sus miembros
no puedan reconocerlo ahora, la curaran: sélo la cabeza sabe (visién organicis-
ta). "El presidente y su equipo personal son las letras alfa y omega de la
politica. Ademds, como en la cirugia, algunos problemas de la nacion soélo
pueden resolverse con criterios altamente técnicos. Los técnicos, especialmente
en politica econdmica, deben ser protegidos politicamente por el presidente
contra las multiples resistencias de la sociedad, hasta que el proceso de
convalecencia est¢ bien avanzado"'00.

100. Ibidem



Mientras tanto, es evidente que esas resistencias -que pueden provenir del
Congreso y de los partidos, o de asociaciones de representacion de intereses,

o simplemente de la calle- tienen que ser ignoradas: "el presidente se aisla de
la mayoria de las instituciones politicas ¢ intereses organizados existentes y se
vuelve el unico responsable por los éxitos y fracasos de 'sus' politicas"!0l.
Esto, sin embargo, también esta presente en los regimenes burocratico-autori-
tarios, asi como en las DD: no obstante, el contexto politico general diferente
en estas ultimas hace una gran diferencia, puesto que en las DD -al menos
potencialmente- "los partidos y el Congreso manifiestan sus criticas con
relacion a las politicas llevadas a cabo'"102,

' 1

Ademas, como sabemos por experiencia propia, las elecciones en DD son un
proceso muy emocional y que involucra grandes apuestas. Después de la
eleccion, se espera que los electores-delegantes retornen a la condicion de
espectadores pasivos, pero quizas animados, de lo que el presidente hace!%.

Por el contrario, "en las democracias consolidadas, la accountability opera no
s6lo 'verticalmente" en relacion a aquellos que eligieron al ocupante de un
cargo publico (excepto, retrospectivamente, en la época de las elecciones), sino
’hiorizontalmente’ con relacion a una red de poderes relativamente autéonomos
(esto es, otras instituciones) que tienen la capacidad de cuestionar, y eventual-
mente castigar, maneras 'impropias' del ocupante del cargo al cumplir sus
responsabilidades"!%4. Los ocupantes de cargos, por tanto, son incorporados
a una red de relaciones de poder institucionalizadas. La toma de decisiones en
una DI es lenta, pero por eso mismo estd vacunada contra errores groseros. La
responsabilidad por errores tiende a ser ampliamente compartida.

En contraste, la democracia delegativa comienza con un grado muy bajo de
institucionalizacion; tiene, para el presidente, la ventaja de no tener practica-
mente ninguna obligatoriedad de rendir cuentas horizontalmentc. Ademas,
permite la elaboracion rapida de politicas, pero a costa de una alta probabilidad
de errores groseros. Las tendencias caudillistas para la DD son facilmente

101.  Ibul, pp. 11-12.
102.  Ibidem.

103. Ibid., p. 13.

104. Ibid., p. 12.



detectabas en la mayoria de los paises de ALC (cesarismo. bonapartismo,
caudillismo y populismo). "Sin embargo, aunque la democracia delegativa
pertenezca al género democratico, seria dificil encontrar algo que sea mas
extrafio, cuando no hostil, a la construccion y al fortalecimiento de instituciones
politicas democraticas".

Los casos mas puros de DD serian Argentina. Brasil y Pert: "una crisis social
y economica profunda es el terreno ideal para liberar las propensiones
de legal ivas que pueden estar presentes en un pais dado. Una crisis como esa
genera un fuerte sentido de urgencia. (...) el gobierno de ellos es un gobierno
de salvadores' (salvadores de la patria). Eso, a su vez. lleva a un estilo
magico de elaboracion de politicas: el 'mandato' delegativo para gobernar
supuestamente emanado de la mayoria, fuerte voluntad politica y un cono-
cimiento técnico apropiado serian suficientes para cumplir la mision del
salvador -los ‘'paquetes' siguen como corolario. El estilo y la concepcion
resultante de la elaboracion de politicas publicas sélo puede ignorar los partidos
(inclusive los partidos que apoyaron la eleccion del presidente), el Congreso,
el Poder Judicial, y practicamente todas las organizaciones de representacion
de intereses. (...) la soledad autoinducida de este estilo magico de elaboracion
de politicas, sumada a la debilidad institucional que ¢l acentud, torna
extremadamente dificil traer los sectores relevantes para la solucion magica
alternativa: el pacto socioecondémico. Entonces, caracteristicamente, el Ejecutivo
se queja del 'egoismo' de los politicos y de los representantes de intereses,
minando aun mas las instituciones que comenzd por ignorar y entrando en
secuencias perversas de paquetes’ y tentativas de hacer pactos"!05.

En ese proceso, la accion estatal estaria dirigida hacia el sector extemo sin
generar mayores efectos multiplicadores y de encadenamiento internos y.
consecuentemente, sin proteger y reconstituir el desgarrado tejido social. Es por
esta via que estariamos transitando hoy en dia en el Peri, en una marcha que
no promete avances importantes, ni en el bienestar econdmico de la poblacion,
ni en la profundizacion de la democracia. A pesar de ello, por medio de
mecanismos variados que analizaremos en la seccion 4.4, desafortunadamente

105. Ibid.. pp. 15y ss.



el esquema de acumulacion en ciernes terminaria siendo viable, no sélo
econdmica, sino también sociopoliticamente.

43 El rol de las burguesias nacionales

De ser correctas las consideraciones anteriorcs. el capital transnacional se
convertiria indudablemente en dominante a nivel nacional, puesto que "el actual
modelo, como otros en su momento, es un CKD, un proyecto cuyos engranajes
estan diseflados en base a expectativas de centros de poder internacional"!06,
A la larga, sin embargo, no basta esta alianza entre el gobierno, los militares
y las transnacionales; resultard necesario abrir el abanico a otras tracciones
sociales, especialmente del capital nacional, para sostener el nuevo poder
establecido y para que alcance cierta legitimidad.

({Qué lugar le quedaria al gran capital nacional que indudablemente deseara
nutrirse también de los beneficios de la nueva modalidad de acumulacion? Su
incorporacion paulatina cumpliria una funcién de legitimacion (cuando menos
espuria) del sistemal0? altamente excluyente econdémica y social mente. Su
capacidad para "manejar el sistema y establecer el orden" le significaria
retribuciones compensatorias del capital transnacional. a través de masas
crecientes de endeudamiento externo, acceso a nuevos mercados, asociaciones
en los campos financiero y comercial, etc.

Indudablemente, la coalicion de estos segmentos domésticos del capital con los
de proveniencia externa en las ramas de alta renta diferencial seria una via
preferencial de incorporacion, aunque ocupara alli un rol subordinado o incluso
en muchos casos apenas desempefiase el papel de testaferro. Este es un proceso
que ya se encuentra en marcha y parece exitoso, siendo beneficioso para ambos
miembros de la pareja.

En segunda instancia, el capital nacional grande y muy grande continuara
ejerciendo un papel importante en las ramas mas rentables de la banca y los
seguros, en la gran industria, en el comercio mayorista importador y exporta-

106. Macera, Pablo. "Entrevista”. en 57, Lima: 17 de octubre de 1994, p. 16.
107. Sabemos poco sobre los interlocutores institucionales (gremios empresariales basicamente)

que desempeifiarian ese papel en el futuro mediato.



dor, en la construccion y en los servicios mas sofisticados. En estos campos se
incorporaria también a segmentos de las capas medias que habian quedado
relegados en los ultimos quince afios.

En tercer lugar. a la larga, seguramente ese gran capital se insertara predomi-
nantemente en determinados sectores esenciales: en la agricultura y. posterior-
mente. también en la agroinduslrial® una vez que los derechos de propiedad
se encuentren plenamente instaurados o restablecidos!?®®. A ese respecto, las
tierras de la costa y la ceja de selva seran el lugar de inversion preferencia), en
cultivos tradicionales y no tradicionales. Sobre ese eje de acumulacion centrara
sus esfuerzos este capital nacional, cuyos representantes ademas seran
esenciales en la conduccion politica del pais, en el control de locos regionales
de protesta y en los esfuerzos por generar ‘colchones de seguridad’ para evitar
la disociacion de la sociedad como un todo (su asentamiento en las regiones
permitiria asi un "control" mas proximo a los potenciales ambitos de inesta-
bilidad)!'!. Ese proceso, sin embargo tardard ain -en el mejor de los casos-
un lustro en plasmarse, mientras se gesten la institucionalidad. los derechos de
propiedad y las reformas estructurales necesarias para asegurar su plena
incorporacion a esas areas de produccidn econdémica y. concomitantemente. de
control politico.

Finalmente, dada la tendencia de mediano plazo al retraso cambiario. pareceria
inevitable que determinados segmentos empresariales modernizantes si afronten
la busqueda de la competitividad exportadora por medio de esfuerzos
sistematicos de incrementos en la productividad del sector exportador no tradi-

108. También aqui el capital extranjero jugaria un papel importante, pero no neceariamente
predominame.

109. Laagenda para el proximo quinquenio seguramente incluird el desarrollo pleno de un
mercado por tierras 'y un sistema de derechos de agua. cuya implementacion aun requiere de un
mecanismo eficaz de registro y titulacion de tierras y de derechos de propiedad sobre el agua, al
margen de la necesidad de wun sistema  judicial eficiente e incorrupto con capacidad.

para hacer cumplir efectiva y fluidamente los contratos.

110. Esta es la alternativa” de control y cooptacion une visualiza el gobierno frente al
establecimiento "mas peligroso* de los gobiernos regionales.



cional!!l. Desafortunadamente, serian los menos, a pesar del enorme desarro-
llo reciente de la capacidad gerencial disponible en el pais.

Aunque el gobierno en estos momentos aun no ha enfrentado a cabididad estos
dos ultimos temas esenciales, es muy probable que -desde los inicios de su
proximo mandato- asuma esas tareas, consciente de la necesidad de generar una
mayor diversificacion en la acumulacion de capitales, de asegurar minimos
encadenamientos productivos y de consumo, de difundir mas ampliamente los
frutos del progreso y, finalmente, de asegurar mayores posibilidades de
intermediacion, representacion y legitimacion politica por intermedio de las
fracciones nacionales del capital.

4.4 Los espacios de reproduccion econémica y sociopolitica del combi-
capitalismo y las politicas sociales

El modelo primario-exportador modernizado de acumulacién, como liemos
visto, solo integra en sus ambitos centrales (y privilegiados) a segmentos muy
estrechos de la poblacion!!2. La gran mayoria quedaria marginada de los
frutos de las boyantes exportaciones de fines de siglo y principios del siguiente
(como lo estd ahora, a pesar de la inmigracion masiva de capitales privados).
(Hasta qué punto seria sostenible sociopoliticamente el proyecto? ;En qué se
sustentaria economicamente la sobrevivencia de esa masa marginada?

Indudablemente en las condiciones economicas e institucionales reinantes
durante los afios setenta, este proceso sociopoliticamente excluyente de
acumulacion habria abortado abruptamente, como consecuencia de una serie de
factores, los principales de los cuides habrian sido seguramente el grado de

111. En palabras de la CEPAL (1990). se trataria de alcanzar una competitividad "auténtica”
(véase, también, los trabajos de Tavara al respecto), basada en la innovacion tecnologica, la
busqueda de nichos de mercado, el aprovechamiento de economias extemas, etc., mas que buscar
la competitividad "espuria" que se logra bajando salarios reales, devaluando el tipo de cambio real,

112.  Por supuesto que éste es un proceso que viene dandose desde principios de la década pasada,
teniendo presente la siguiente constatacién, entre otros muchos indicadores que sefialan en esa
direccion: "la participacion de las utilidades empresariales en el ingreso (nacional) ha aumentado
sistematicamente (37% en 1980, 39.8% e n 1987 y .54.5% en 1992), mientras que la participacion
de las remuneraciones disminuyé de modo dramatico (38.6% en 1980, 34.2% en 1987 y 13% en
1992)" (Jiménez, Félix, op. cit., p. 36. nota 11).



organizacion de la sociedad civil (tanto los obreros'!3 como los campesinos
tenian una notoria tuerza movilizadora) y la capacidad de convocatoria de los
piulidos politicos (cuando ain no estaban desprestigiados), donde la burguesia
industrial y la clase obrera podian "andar juntos” (tras las elevadas barreras
arancelarias). Hoy en dia, en cambio, las reacciones de protesta colectiva
parecen imposibles, ya que implican la existencia de renovados partidos
politicos''* y de grupos sociales dotados de identidad, organizados y con
recursos propios.

Con la gran crisis de los ochenta que desembocd en la hiperinflacion. y a raiz
de la posterior estabilizacion, se ha podido observar una enorme fragmentaciéon
social'l> e incluso una anomia generalizada, a la par que se ha deteriorado
la imagen y el liderazgo de los partidos (Tironi y Lagos. 1989). Conse-
cuentemente, por este lado, el proyecto en curso y sus beneficiarios no tendrian
nada que temer, puesto que los actores sociales potencialmente contestatarios
se encuentran todos seriamente debilitados, con lo, cual -en ausencia de
intereses comunes- se imposibilita todo ejercicio contundente de oposicion y de
acciones colectivas. Mas atn. como han sefialado los autores mencionados, en
esos procesos de transicion "no existen, por la crisis, actores sociales, sino
apenas conductas defensivas o adaptativas y movilizaciones expresivas que son,
muchas veces, manipuladas por las elites. Las asociaciones intermedias
desaparecen o se debilitan, y ante la inseguridad que produce la atomizacion,
los individuos tienden a replegarse en grupos primarios basados en nexos de
tipo afectivo, lo que ahonda su aislamiento y la segmentacion social"ll®. A
ello se afade, en el caso peruano, la destruccion o debilitamiento de ciertas
instituciones basicas por parte del gobierno; donde el mas duro golpe consistio

113 El sindicalismo termina severamente debilitado o completamente liquidado como
consecuencia de la crisis y la hiperinflacion. por un lado, y por las propias politicas de
estabilizacion y a juste, por el otro: desempleo, caida del salario real, inestabilidad laboral y empleos
precarios, durante practicamente tres lustros.

114. Bien sefiala Macera que "las actuales candidaturas de los partidos AP. PPC y el APRA no
son alternativas organicas. Son transitorias y coyunlurales y por eso se autodefinen como opciones
parlamentarias. La revi (aligacion de estos partidos implica un reciclaje generacional e ideoldgico
que no se vislumbra a corto plazo" -el subrayado es nuestro- (Macera. Pablo, op. cit., p. 19).

115, Que se expresa, hoy en dia, entre otros indicadores, en las tres docenas de candidatos

presidenciales (aunque oficialmente solo hayan quedado trece).

116.  Tironi. Eugenio y Ricardo Lagos, Ajuste estructural’, actores sociales y Estado: cinco

hipotesis. Santiago de Chile: octubre 1989, mimeo.



en la desactivacion de los gobiernos regionales (desde donde habrian podido
surgir iniciativas, presiones y acciones contestatarias y/o de concertacion).

En segundo lugar, tampoco parece viable y eficaz la organizacion de la
heterogénea masa de "informales" que configura gran pane de la fuerza laboral
del pais''7 y que por su volumen podria configurarse en un eje de oposicion
al proyecto en curso, pero que no llega a ello por tratarse de una multiplicidad
de subsegmentos heterogéneos, con escasa unidad interna y casi sin interrela-
ciones entre si. Y, a falta de intereses y espacios comunes, no se dispone
tampoco de posibilidades de accion conjunta derivando en acmudes de
resignacion y conformismo que favorecen el status quo. En general, 'la natural
consecuencia de la politica del ajuste es la reduccion de ios espacios de
encuentro publico, la del cierre o clausura de los canales de participacion y/o
agregacion de reclamos o protestas. Por lo tanto, la critica a la partidocracia
y a la institucion parlamentaria se inscribe dentro de patrones funcionales a la
ideologia del ajuste"!18

En efecto, los enormes "paquetazos" que ha experimentado la gran mayoria de
la poblacion no han llevado en el pais a ningin tipo de explosion social. Los
niveles de empleo y subempleo son muy elevados y los ingresos muy bajos,
segun las cifras oficiales. ;Qué otros mecanismos parecerian asegurar la
aparente tranquilidad sociopolitica remante en el pais?!1?

En primer lugar, tenemos los mecanismos que han ido surgiendo de la propia
sociedad civil y, mas especificamente, de los mismos sectores populares
marginados del proyecto que han ido configurando "colchones de seguridad":
i) la creciente participacion de la mujer y los nifios en la fuerza de trabajo: ii)
el rol creciente del autoconsumo, en campo y ciudad: y, iii) sectores cada vez
mas amplios de la PEA ya han perdido la esperanza de conseguir empleo.

117.  Segunel Censo de 1993, se trataria mas del 70% de la tuerza laboral (PEA).

118. Raimondo. Ezequie] y Fabian Echegaray, "Repensando la democracia desde el ajuste: una
perspectiva critica", en Sueva Sociedad, No. 113. mayo-jumo 1991, p. 86.

119. Véase, sobre este "nuevo mundo popular". Adaim. Nonna y Néstor Valdivia. Los oiros
empresarios Etica de los migrantes y formacion de empresas en Lima. Lima: IEP. 1991 y
Portocarrero, Gonzalo (Ed). Los nuevos limeiios - Sueiios, fervores y caminos en el mundo popular,
Lima: SUR-TAFOS.1993.



incrementando el desempleo oculto. Cada factor, a su manera, afiade pasividad
a toda fuerza contestataria.

En segundo lugar los segmentos populares y de las capas medias que han visto
mermados  sus  ingresos, consumen crecientemente bienes "inferiores”
(elasticidad-ingreso menor a la unidad), que son precisamente los bienes que
fabrican esos segmentos'20., Con ello, se estaria generando una '"corriente
circular" relativamente amplia de la poblacion que en gran parle estaria
autocontcnida en si misma (autoreproduciéndose) y en la cual la oferta crea su
propia demanda (lo que vendria a ser la aplicacion de la Ley de Say en niveles
subnacionales de procesamiento, especialmente en las zonas urbanas).

Se trataria, de continuar las tendencias, de la configuracion de un mundo del
“salvese quien pueda"!'?!, cuando menos en ese amplio segmento de la
poblacion en que predomina la reproduccion simple, estacionaria del sistema,
a niveles muy bajos de ingreso: politica y socialmente solo soslenibles de forma
endeble. Este sistema explotaria con crecimientos demograficos elevados, pero
pensamos que parte de su excedente bien podria ser absorbido por el resto del
sistema (sea por el sector moderno urbano o rural, sea por las ramas primarias
de exportacion!??) y, en los casos mas extremos, a través de la denominadas
politicas sociales.

En tercera instancia, hoy en dia. indudablemente operan una serie de mecanis-
mos psicolégicos autoreguladores del sistema que viabilizan el proyecto. De un
lado, aparte de los malos recuerdos del pasado hiperinflacionario (que congelan
la dinamica social), en la medida en que gran parte de la poblacion (los
sectores populares en particular) ha internalizado la idea de que los mecanismos
de mercado ofrecen amplias oportunidades a "todo el mundo", el fracaso de las
personas o f;unilias (en el sentido de conseguir empleo e ingresos adecuados)

120.  Véase Cermefio, Rudolfo. "Caida del ingreso real, recesién del sector moderno y expansion
del sector informal: un enfoque microecondémico’. en Economia, Vol. X, No. 20, Lima: diciembre
1987, pp. 73-99; vy, Schuldt, J urgen. "Ajuste, recesion y economia popular en los paises andino:
los efectos lexicografico y de disociacion', en Ecuador Debate, No. 29, 1993.

121. O'Donnell, Guillermo, "Acerca del Estado, la de moralizacion y algunos proh-erras
conceptuales. Una perspectiva latinoamericana con referencias a paises poscomunistas". en
Desarrollo Econémica, No. 130, Vol. 33, julio-setiembre 1093, p. 177.

122.  Como consecuencia del surgimiento de la EH-1.



solo puede atribuirse a su incapacidad u otras debilidades (ociosidad, beodez,
etc.). Ligado a ello, en ausencia de un Estado omnipresente, la "culpa" del
destino individual ya no puede ser atribuida a algin agente externo a uno
mismo, por lo que "cada uno tiene que pagar por sus propios parados".
Finalmente, cuando las condiciones macroeconémicas son buenas, como abora
en el pais y aunque amplios grupos y sectores econdomicos no se beneficien de
la bonanza, se genera un clima de optimismo generalizado del que participan
incluso los perjudicados. En ese clima, aun estos ultimos abrigan la esperanza
de ser incorporados al auge en algin momento después del "despegue", lo cual
por supuesto no tiene por qué cumplirse y menos aun en las condiciones en que
viene desplegandose el nuevo esquema de acumulacion. Pero esa expectativa
positiva es bien aprovechada por el gobierno para asentar aun mas el modelo,
puesto que la "psicologia social" reinante facilita la adopcion de reformas al
debilitar toda oposicion en ese ambiente (sin necesidad de una represion abierta
por parte del Estado).

Finalmente, donde todos esos mecanismos antes mencionados no funcionen, no
pueden descartarse las armas adicionales de “pacificacion” que podra y habra
de adoptar el propio gobierno, gracias a los vastos recursos que estaran a su
disposicion a medida que se consolide el "modelo" (esto es, en funciéon al ritmo
en que aumente la recaudacion tributaria y los superavit fiscales). A este
respecto, no so6lo nos referimos a las denominadas politicas .sociales que
estarian primordiahnentc dirigidas al estrato de mas bajos ingresos de la
poblacion (donde, se entiende, los montos mayores estarian dirigidos basica-
mente a las capas urbanas!?!), sino también a las medidas de cooptacion y
de "suavizacion" (incluidas las represivas) de las protestas que provendran de
los mas diversos e inesperados ambitos, especialmente desde los movimientos
regionales. En ese sentido, es relevante recalcar que el propio proceso de
estabilizacion y ajuste le devolvio al gobierno el control, no so6lo sobre la
coyuntura, sino sobre todos los actores economicos y politicos de la sociedad:
"con ello el gobierno es quien pasa a reasignar los papeles econdmicos y
politicos, no el mercado ni las reglas de la democracia"124125,

123.  Tanto porque son la principal masa de volantes, como porque potencialmente su

concentracion poblacional podria amenazar mas eficazmente el centralizado poder establecido.
124.  Raimundo. Ezequiel y Fabian Echegaray, op. cit., p. 86.

125. A ese respecto, llama la atencion la drastica metamorfosis que se ha ido dando entre las diversas
fracciones del capital nacional: mucho s industriales convertidos en importadores de lo que antes



5. Sintesis y conclusiones

Contra todas las advertencias de la mayoria de economistas de la oposicion,
desde las mas tempranas (Dancourt y Rojas, 1993) hasta las mas recientes
(Moreyra. 1994). no vislumbramos una nueva crisis de balanza de pagos en los
proximos artos a pesar del notorio estancamiento (aparente y temporal) de las
exportaciones y el crecimiento exponencial de las importaciones, en un contexto
en el que el tipo de cambio real tiende a estar crecientemente sobrevaluado.

La presencia de una peculiar modalidad de enfermedad holandesa (EH-I1I),
consecuencia -entre otros flujos- del ingreso masivo de capitales privados
foraneos, parecia garantizar los equilibrios (externo y fiscal) necesarios
durante el segundo lustro de los afios noventa. Hacia fines de la presente
década y, sobre todo, a partir del nuevo siglo, sin embargo, es de esperarse un
salto cuantitativo importante (especialmente en mineria y petroleo/gas), con lo
cual entrariamos a una fase en la que gozariamos de la variedad mas
convencional de enfermedad holandesa (la EH-I), momento a partir del cual la
EH-I11 (es decir, el ingreso masivo de IED) dejaria de actuar o, incluso, actua-
ria en contra de nosotros. La estabilidad macroecondmica. en términos de
balanza externa y fiscal, pareceria asi garantizada con todos los riesgos que
implica la precariedad econdémica y politica del "modelo" como tal!26 al
margen de imprevisibles choques externos o internos desfavorables.

Nuestra impresion es que las tendencias de la balanza de pagos a futuro son
alentadoras, por lo menos por los siguientes argumentos adicionales a los cinco
enunciados anteriormente (en especial que los cuantiosos flujos de inversion
realizada o en ciernes habran de madurar en crecientes exportaciones a fines
de siglo):

fabricaban, agricultores que incursionan en el comercio, ele. Y todo este proceso de ajuste se ha
procesado en practicamente todos los estratos sociales del pais, en una especie de "revolucion
silenciosa”, que aun no sabemos en que desembocara y que se desprende de la agil adaptacion a los
traumaticos eventos que se dieran antes, durante y después de la hiprainflacion.

126. De manera que si de algin "milagro peruano” se podria hablar en algin futuro no tan
proximo, éste consistiria en esta dificil transicion entre la EH-III y la EH-I; es decir, que la
explosion de la balanza de pagos no se dé en realidad, porque en el momento preciso en el cual
el déficit de la halan/a en cuenta corriente adquiera dimensiones insostenibles se expandirian
fenomenalmente las exportaciones primarias.



Cuando se complete la pacificacion y hayan culminado las elecciones
presidenciales es de esperarse que se realicen aumentos adicionales en la
actividad minera y en los flujos de turismo.

La privatizacion de los conglomerados mineros y de las demas empresas
publicas tendera a expandir la capacidad exportadora del pais.

Aunque éste no tiene por qué ser un proceso mecanico, se puede esperar
mejoras en los términos de intercambio, luego de la caida impresionante
del 65% entre 1980y 1991.

La actividad econdémica de los paises centrales y, con ello, el comercio
mundial aumentarian considerablemente a partir de 1995.

A medida que el programa de ajuste y estabilizacion se consolide y la
renegociacion de la deuda externa!?’ culmine, es de esperarse ingresos
adicionales de capital foraneo.

La participacion del Pert en el comercio mundial es pequefia y puesto
que posee una canasta diversificada de exportaciones, es improbable que
los paises centrales le apliquen medidas proteccionistas o de represalia.

Aunque el pais no se integre plenamente al Grupo Andino (por la
incompatibilidad de politicas comerciales, en especial en lo que a niveles
arancelarios se refiere), es probable que aumente su comercio con los
demas paises andinos a partir de convenios bilaterales.

127, El pais arreglo sus retrasos con el BID en setiembre de 1991. renegocié con sus deudores
en el Club de Paris en setiembre de 1991 y mayo de 1993. y con el Banco Mundial y el FMI en
marzo de 1993 (que debera renovarse a partir del segundo trimestre de 1996); y ain esta pendiente
la resolucion del problema con la banca privada internacional, habiéndose dado el primer paso con
la declaracion del acuerdo de rolling de noviembre de 1992. seguido de diversas reuniones que
podrian desembocar en un acuerdo hacia fines de 1995. Al respecto, conviene recordar que en 1993
el Pera pagd US$5,00 millones por concepto de servicio de la deuda externa, lo que represento
125% de sus exportaciones de bienes y servicios (frente al 25% de 1992), como consecuencia de
los arreglos con el Club de Paris y las instituciones financieras internacionales.



El eje central de acumulacion de la nueva modalidad primario-exportadora en
curso se centrara en aquellos sectores de alta renta diferencial (mineria, pesca,
petrdleo y gas natural), controlados basicamente por empresas transnacionales
y extranjeras en general. Las burguesias nacionales cumplirian un rol
secundario en lo econdomico (aunque con dominio en los segmentos mas
rentables de los sectores financiero y comercial, asi como posteriormente en los
sectores agropecuario y agroindustrial) y de gran relevancia en lo politico,
asegurando -desde el aparato del Estado o por su ubicacion regional- la
cooptacion y pacificacion del pais.

Un treinta porciento de la poblacion se incorporaria plenamente a esos
segmentos dindmicos de la economia'?8. El resto de la sociedad, la gran
mayoria, se constituiria en un segmento politico-econdémico de reproduccion
simple, sobre la base, primordialmente, de una produccion y un consumo de
bienes "inferiores", baja productividad, desorganizacion social y fragmentacion
politica. La "heterogeneidad estructural' en nueva vestimenta continuaria
profundizandose en el pais, viabilizandose sociopoliticamente por un buen
tiempo a través de novedosos mecanismos de defensa y autodefensa, acompaia-
dos por una politica asistencialista y clientelista del Estado.

En ese sentido, contrariamente a lo que se cree, el presente gobierno posee una
clara y coherente politica econdmica y de "desarrollo social” de largo plazo
(aunque quizas aun no tenga conciencia de ello). El corolario de este esquema
de produccion-distribucion desnacionalizada seria similar al que predominaba
en el pais en el pasado'?®: surgimiento de enclaves, términos externos de
intercambio declinantes y fluctuamos, extrema desigualdad en la distribucion
de la propiedad y del ingreso, erraticidad en la balanza comercial, un sistema

128. Es interesante la acotacion que al respecto afiade Félix Jiménez en sus comentarios
personales al original de este trabajo: "en el esquema anterior (basado en la sustitucion espuria de
importaciones), los capitalistas que basicamente producian para el mercado interno ganaban lo que-
gastaba el Estado; la ‘renta diferencial’ era proporcionada por el Estado (Jiménez, Félix. "El
comportamiento de la inversion privada y el papel del Estado", en Socialismo y Participacion, No.
38. 1987). En el "nuevo" patron de acumulacion, los capitalistas (socios del gran capital primario-
exportador extranjero) ganan lo que 'gasta’ (pierde) la naturaleza; la 'renta diferencial’ es parte de
la riqueza natural. En ninguno de los dos casos hay empresario schumpeteriano. Fin ambos casos
los precios relativos ‘promueven’ el comportamiento rentista".

129. Siguiendo el esquema de Thorp y Bertram (1985) entrariamos asi a una cuarta onda larga

de expansion de exportaciones primarias.



politico excluyente (democracia delegativa o autoritarismo), etc. Esc seria el
panorama que nos espera para los proximos quince o veinte anos (jtoda una
generacion perdida?).

La euforia generada por la relativa desinflacion y pacificacion del pais no
tardarda en apagarse cuando el esquema de acumulacién termine asentandose
definitivamente (en uno o dos lustros), cuando muestre abiertamente los muy
elevados niveles de exclusion econdmica y sociopolitica que es capaz de
generar y que requiere naturalmente para asegurar los equilibrios econdmicos
y sociopoliticos que le son innatos para un funcionamiento autosostenido. Es
entonces cuando el reloj comenzara a girar en su contra. Quizas sélo de ;illi en
adelante habria espacios politicos para pensar seriamente en una utopia e imple-
mentarla exitosamente. Es por esto que sobre tilles segmentos mayoritarios
desplazados habria que asentar las bases para iniciar desde hoy una via
alternativa de desarrollo, lenta y perseverantemente, en la esperanza de poder
revertir la modalidad de acumulacién en curso en el espacio de una generacion
y desde los estrechos espacios de accion que otorga, tal como lo han propuesto
algunos autores en sus lincamientos generales'3. Pero eso ya es harina de
otro costal.

Para terminar, a fin de imbuir de algin optimismo a quienes me hayan seguido
a lo largo de la tediosa lectura de este ensayo, frente a los sombrios prondsticos
que aqui se han esbozado, conviene una ultima digresion sobre la denominada
ciencia econdmica. Esta ain se encuentra, contra lo que la mayoria cree, en un
estado precario de progreso, por lo menos en términos relativos (v.gr. respecto
a las ciencias naturales, que ciertamente tampoco se quiere imitar), no so6lo por
sus limitaciones propias (tedricas y empiricas), sino fundamentalmente por su
negativa a incorporar paradigmas y marcos tedricos sustantivos de las demas
ciencias sociales!>!. Debilidades que paraddjicamente son afortunadas, cuando

130. Véase, al respecto, los trabajos de Coraggio, Jos¢ Luis, Ciudades sin rumbo, Quito:
CIUDAD, 1991; Schuldt, IJirgen, "Desarrollo autocentrado: una utopia desde las economias
andinas", en GonzaJes de Otarte, Efrain (Fd.)* Nuevos rumbos para el desarrollo del Peri 'y
América Latina, Lima: IRP, 1991, pp- 67-95; Schuidt, Jurgen, Repensando el desarrollo, Quito:
CAAP, 1992; y Tavara, José, Cooperando para competir, Lima: DESCO, 1994.

131. Véase al respecto la critica a la "subsocializacion" de la economia de Granovetter, Mark,
"Economic Action and Social Structure: The Problem of Embeddedness", en American Journal of
Sociology, Vol. 91, No. 3, noviembre 1985, pp. 481-510.



menos en dos sentidos. De una parte, si la nuestra llegara a ser una ciencia
exacta permitiria la manipulacion de parte de unos pocos sobre la mayoria. De
la otra, porque lo que aqui hemos -elaborado, aunque tampoco es ciencia
ficcion, puede estar totalmente descaminado, con lo cual el abominable camino
que venimos transitando quizds no se materialice, lo que ciertamente requiere
necesariamente de la reconstitucion de la sociedad civil.
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Anexo No, 1

PROYECCIONES DE BALANZA DE PAGOS DEL FMI: PERU 1994-2000

0S macroeconoémico:
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
IMil real {variacion % ) 3.3% 6.1% 5.4% 8.1% 7.7% 8.6% 7.4%
Inflacion 15.0% 9.2%
Balanza de pagos (millones de délares)
1. Balanza en cuenta co- 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

rriente

-2.479 -2.541 -2,665 -2,784 -2.996 -3,188 -3.233

A. Balanza comercial -483 -378 -391 -424 -427 -423 -379
1. Exportaciones FOR 3.711 4.046 4.398 4,7X1 5.201 5.664 6.204
2. Importaciones FOB 4194  -4424 4789 5204  -5628  -6,087 -6.583
B. Servicios financieros -i,635  -1,719 -1.800 1.868 -2.057 2,267 -2,337
C. Servicios no financieros -673 -739 -78! -812 -844 -843 -876
D. Transferencias 312 295 307 319 332 345 359
11. Balanza de capitales 2.618 2.647 2.815 2.934 3,176 3.399 3.470
E. Sector puiblico 1.045 846 818 967 1,231 1.162 1,182
3. Desembolsos 344 2X9 436 481 503 564 631
4. Amortizacion -882 -900 -901 -913 -784 -634 -827
5. Refinane, y otros capi- 1.583 1.457 1.283 1,399 1.512 1,232 1,378
tales
F. Sector privado2/ 1,563 1.801 1.998 1.967 1.945 2.238 2,288
I1I. Balanza de pagos 129 106 150 150 180 211 237
RIN 3.054 3,160 3.310 3,460 3,640 3.851 4,088
1/ Incluye repagos u obligaciones diferidas o re programadas y amortizacion de financiamiento

oficial adicional.
2/ Incluye capitales de corto plazo y errores y omisiones.
Fuente: Boletin de  Opinién No. 15. Lima: Consorcio de Investigaciéon Econdmica, setiembre 1904.



Anexo No. 2

PROYECCIONES DE BALANZA DE PAGOS DEL BCRP :PERU 1994-2000

Supuestos macroeconémicos
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

PBI1 real (variacion %) 45%  50% 50%  5.0% 5-0% 55% 5.5'%
Inflacion 200%  92% 7.0%. 5.0<Ji. 5.0% 5.0% 5.0%
Tipo de cambio promedio 2.4 272 293 3.12 3.27 3.43 3.6
Tipo de cambio real (variacion H ) 23% 3.095  3.09i 3.0% 3.0%

Balanza de pagos (millones de US$)
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

]. Balanza cuenta corriente -2.309 -2.674 -2.839 -2.977 -2,908 -2.503 -2,326
A. Balanza comercial -569 -579 -575 -559 -364 70 399
1. Exportaciones FOB 3,565 3910 4.269 4.692 5,068 5.541 6.150
2. Importaciones FOB -4.134 -4489 -4.845 -5.251 -5,131 5472  -5,751
B. Servicios financieros -1.534 -1,475 -1,591 -1,675 -1.782 -1.902  -2,042
3. Sector publico 1365 1,300 1372 -1,426 1,461 -1.514 1.596
4. Sector privado -169 175 2210 249 -321 -388 -446
C. Servicios no financieros -784 -876 -934  -1,009 -1,029 -919 - 956
D. Transferencias 578 256 261 266 267 268 273
II. Capitales a largo plazo 1,513 2.029 1.591  1.901 2.14» 2.069 1,994
E. Sector publico 823 1.135 846 929 1.079 1.315 1.129
5. Desembolsos 602 625 398 439 492 554 619
6. Refinanciacion 1,371 574 508 514 507 496 7 66
a. De amortizacion 368 186 55 57 54 45 315
b. De intereses 1,003 388 45? 455 453 451 451
7. Amortizacion 1.009 -850 -804 796 =722 -573 734
8. Otros capitales -141 786 744 772 S02 838 778
F. Sector privado 690 894 745 972 1.069 754 515
G. Capital de corto plazo y errores 1.328 930 1.267 1.106 810 728 615
y omisiones
I11. Balanza de pagos 532 285 19 ?0 50 294 233
RIN 3,457 3,742 3.761 3.791 3,841 4.135 4,368

Fuente: Ibidem



Anexo No. 3

PROYECCIONES DE BALANZA DE PAGOS DE GRADE: PERU 1994-2000

Supuestos macroeconomlcos

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

PBI real (variacion %) 9.0% 9.9% 8.6% 71%, 79%-  13% 73%
Inflacion 20.0% 14.9% 72%  95% 1.1% 7.8%  5.6%'
Tipo de cambio promedio 2.2 2.62 2.74 2.95 3,09 3.25 3.37
Tipo ele cambio real (variacion %) 03% -3.0% -25% -18% -1.9% -24% -2.0%
1. Balanza en cuenta corriente -2.378  -2.900 -3,056 -2.983 -2.981 -2,998 2,935
A. Balanza comercial -663 -875 915 -822 -702 -537 -340
1. Exportaciones FOB 3.665 3,832 4,119 4428 4760 5217 5,780
2. Importaciones FOB -4,328 -4,707 -5.034 -5250 -5.462 -5754 -6.120
B.. Servicios financieros 1,534 -1470 -1,578 -1.556 -1,677 -1,797 -1916
3. Sector publico -1.365  -1,295  -1359 -1.307 -1,356  -1.409 -1,470
4. Sector privado -169 -175 -219 -249 321 -388 -446
C. Servicios no financieros 759 -811 -824 -871 -869 -933 -952
D. Transferencias 578 256 261 266 267 268 273
I1. Capitales a largo plazo 3322 2029 1.591 1,901 2,148 2219 2244
E. Sector publico 823 1,135 846 929 1.079 1,315 1.429
5. Desembolsos 602 625 736 439 492 554 619
6. Refinanciacion 1,371 574 508 514 507 496 766
a. De amortizacion 368 186 55 59 54 45 315
b. De intereses 1.003 388 453 455 453 451 451
7. Amortizacion -1,009 -850  1.142 -796 =722 -573 -734
8. Oiros capitales 141 786 744 772 802 838 778
F. Sector privado 2.499 894 745 972 1,069 904 815
G. Capital de corto plazo y errores 1.328 930 1.267 1,106 810 728 615
y omisiones
I1I. Balanza de pagos 2272 59 -198 24 -23 51 -76
RIN 5,197 5256 5,057 5,081 5.058 5,007  4.031

Fuente: /bidem



Anexo No. 4

PROYECCION DE LOS FLUJOS PRIVADOS
DE CAPITALES DEL EXTERIOR:

1994-2000

(En millones de US$)

Pagos de Flujos de Largo
Anos Transferencias Plazo
M (@]

FMI BCRP FMI! BCRP
1994 312 578 1.563 690
1995 295 256 1,801 894
1996 307 261 1,998 745
1997 319 266 1.967 972
1998 332 267 1,945 1,069
1999 345 268 2,238 754
2000 359 273 2.288 515

Corto
Plazo
Errores
y Omi-

siones

BCRP

1,328
930

1,267

1.106
810
728
615

1/. Incluye capitales de corto plazo y errores y omisiones.

Fuente: GRADE, op. cit.
Elaboracion propia.

Momo
(C)]

FMI UCRP
1.875 2,596
2.096 2,080
2305 2,273
2,286 2,344
2277 2,146
2,583 1,750
2.647 1.403

Anexo No. 5

TOTALES

% Exportaciones Fob

)
GRA
EMI  BCRP .
50.5 728 708
51.8 532 543
524 532 552
478 500 529
438 423 451
456 316 335
42,7 28 243

FLUJOS DE CAPITAL PRIVADO COMO PROPORCION DEL DEFICIT
EN CUENTA CORRIENTE (%): 1994-2000

Afos 1994 1995
FMI 75.6 82.5
BCRP 112.4 77.8
GRADE 109.2 71.7

1996
86.5
80. 1
744

1997
82.1

78.7
78.6

199 S
76.0
73.8
72.0

1999 2000
81.0 81.9
69.9 60.3
58.4 47.8
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