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sostenida recuperación de inventanos internacionales comenzada en 1989. 
Ello fue consecuencia tanto de la mayor oferta mundial, cuanto del menor 
crecimientode la demanda, asociado al menor dinamismo de la producción 
de los paises desarrollados. 

En relacián a los volúmenes, cabedestacar la mayor exportación de 
oro. Esta mayor oferta expoitaMe se originó por los menores incentivos en 
el precio que otorgá el Banco Central a sus compras Internas auriferas 
durante el ultimo semestre de 1990. 
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1/ lndice de Precios de Exportacidn. 
Deflatado por el indice de inflacidn externa. 

Petráleo y derivados 

La exportacián de hidrocarburos alcanzá en 1990 un nivel de US$ 
263 millones, superior en US$46millones al del periodo anterior, mostrando 
un incremento relativo de 22 por ciento. Ello se explica fundamentalmente 
por la mejora en el precio en el segundo semestre causada por el conflicto 
en el Golfo PArsico, periodo en el cual se produj~ además un incremento del 
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volumen exportado asociado con la menor demanda interna de combusti- 
bles inducida por la eliminaci6n de los subsidios a su venta interna. 

Pesqueras 

En 1990 la exportación de harina de pescado descendió en US$70 
millones (1 7 por ciento), alcanzando un nivel de US$340 millones. Ello se 
explica en su totalidad por las menores cotizaciones, producto de la mayor 
oferta mundial de su principal sustituto, la harinade soya. Si bien el volumen 
exportado es similar al del afio precedente, es necesario destacar la 
reducción de los inventarios nacionales ante el, descenso de la producción. 

Agricolas 

Las ventas al exterior de productos agricolas ascendieron a US$ 
177 millones, US$ 62 millones por debajo de lo registrado en 1989. Este 
fuerte descenso obedeció a las menores export-iones de caf6, asi como 
a los meriores embarques de algodón, compensados parcialmente por 
mayores volúmenes exportados de azúcar. 

En el caso del caf6 se observó una disminución en el valor de 37 por 
ciento respecto al año previo, debido tanto al descenso de los precios, 
cuanto al menor volumen embarcado. Lo primero fue causado por la no 
reanudación del Acuerdo Internacional del Caf6, el cual dejó de funcionar 
en julio de 1989, y lo segundo estuvo asociado a los menores inventarios 
mantenidos a inicios del periodo, despues del elevado nivel de embarques 
en 1989. 

Por otro lado, las exportaciones de algodón alcanzaron un nivel de 
US$ 44 millones en 1990, inferior en US$ 22 millones al de 1989. Ello 
obedeció principalmente a los menores embarques de la variedad tangüis, 
cuya producción se vi6 mermada por la sequía que afectó a la costa 
peruana, y a los menores precios de la variedad pima. Respecto al azúcar, 
el mayor valor exportado se explica integramente por el incremento de la 
cuota de exportación a los Estados Unidos. 

Otras exportaciones tradicionales 

Este rubro mostró el mayor descenso porcentual de los productos 
tradicionales (46 por ciento) alcanzando US$ 51 millones. Este nivel 
constituye el más bajo de la década pasada, a excepción de 1988, y se 
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explica básicamente por los menores ambarques de aceite de pescado y de 
estafio. 

Exportaciones no tradicionales 

La exportación de manufacturas registró en 1990 un nivel de US$ 
974 millones, similar al alcanzado en 1989. No obstante, es necesario 
sehalar el descenso de las exportaciones de productos químicos y sidero- 
metalúrgicos en 23 y 7 por ciento, respectivamente. Esta evolución se 
explica porque el valor de estas exportaciones está asociado a la cotización 
internacional de sus principales insumos, el cobre y el zinc. 

En contraste, las ventas alexterior de productos textiles y agrícolas, 
en razón de una menor demanda interna, aumentaron sostenidamente a lo 
largo del año, registrando un incremento anual de 6 y 3 por ciento; 
respectivamente. 

ii. Importaciones 

Las importaciones en 1990 se incrementaron en 26 por ciento, 
ascendiendo a US$2 885 millones. Cabe resaltar el elevado nivel alcanza- 
do durante el primer trimestre de 1990, en el cual se registró el 35 por ciento 
del total importado en el aho, por efecto del mantenimiento de más del 60 
por ciento de las importaciones en el Mercado Unico de Cambios. En dicho 
trimestre, rigió en este mercado un tipo de cambio que representaba 50 por 
ciento de la cotización del mercado libre. Las importaciones que lograron el 
mayor incremento por efecto del tipo de cambio preferencial fueron las de 
alimentos, cuyo valor en el primer trimestre fue equivalente al 56 por ciento 
del total de alimentos importados en 1990 y al 68 por ciento del valor del año 
anterior. 

A inicios del segundo trimestre, ante la limitada disponibilidad de 
divisas del Banco Central y con el fin de restringir las importaciones 
atendidas en el MUC, se estableció para las mismas los requisitos de 
depósito previo y autorización de pago. Según el primero, las importaciones 
en el MUC debían contar con un depósito en moneda nacional, por un mes 
calendario, equivalente al 50 por ciento del valor C&F de las importaciones, 
incluyendo los intereses y comisiones. Asimismo, se restableció el requisito 
de autorización de pago para las importaciones en el MUC, exceptuando a 
las correspondientes a productos farmacéuticos autorizados por la Comi-' 
sión Nacional de Medicamentos, Alimentos y Drogas (CONAMAD). No 
obstante las medidas mencionadas, durante el segundo trimestre las 
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importaciones atendidas en el MUC representaron aún el 37 por ciento del 
total de importaciones. 

En el tercer trimestre se registró un mayor ritmo de importaciones 
que durante el segundo trimestre, principalmente en los meses de julio y 
agosto, ante la expectativa de las medidas del nuevo gobierno. En el mes 
de setiembre se observó el menor nivel de todo el ano, equivalente a US$ 
162 millones, debido al impacto de las nuevas medidas económicas, a los 
elevados inventarios acumulados durante la vigencia del tipo de cambio 
preferencial y a los anuncios de una importante reducción arancelaria. 
Durante el cuarto trimestre, si bien las importaciones se fueron recuperan- 
do paulatinamente en relación al mesde setiembre, no se llegó a los niveles 
promedio de los primeros meses. 

A nivel de sectores, se observó en 1990 un desplazamiento del 
sector público por el privado, explicándose todo el aumento de las importa- 
ciones por las adquisiciones de este Último sector que crecieron en US$653 
millones. Ello fue compensado sólo parcialmente por menores compras del 
sector público (US$59 millones). 

Según la Clasificación por Uso o Destino Económico (CUODE), se 
presentó un incremento generalizado en todos los rubros, principalmente en 
los bienes de capital e insumos, que aumentaron en US$252 millones y US$ 
214 millones, respectivamente. En los bienes de capital, la mayor importa- 
ción se concentró básicamente en la maquinaria industrial y los equipos de 
transporte. En el rubro de insumos se realizaron mayores compras al 
exterior de materias primas industriales, hidrocarburos, soya y maiz, 
compensados parcialmente por menores importaciones de fertilizantes, 
otros insumos públicos e insumos siderúrgicos. En lo que se refiere a bienes 
de consumo se registró un aumento de US$78 millones, d e los cuales 
US$46 millones correspondieron a mayores importaciones de alimentos 
(básicamente arroz y carnes). 

En 1990 la importación total de alimentos ascendió a US$ 433 
millones, superior en US$ 75 millones al nivel del año anterior. Cabe 
destacar dos hechos principales: en primer lugar, el elevado nivel de las 
importaciones de alimentos durante el primer trimestre consecuencia tanto 
del beneficio de la atención en el MUC cuanto de las rebajas arancelarias. 
En segundo lugar, sedebe resaltar la mayor presencia del sector privado en 
las compras al exterior de alimentos, cuya participación se elevó de 27 por 
ciento a 62 po ciento en 1990 principalmente en arroz, maiz, harina de trigo 
y torta de soya. Este desarrollo se relaciona con los problemas financieros 
que afrontaron las comercializadoras estatales ENCl y ECASA, asl como 
con la eliminación de los monopolios públicos de importación, exceptuados 
los del arroz, el azúcar y el trigo en grano. 
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CUADRO 21 

DEUDA EXTERNA TOTAL 11 
(Millones de US dblares) 

LARGO PLAZO 

Sector publico 

Banco Central de Reserva 21 31 

Sector privado 


CORTO PLA2O 
PUBLICO Y PRIVADO 21 

Crbditos comerciales 

y financieros 


Sistema bancario 
- Banco Central de Reserva 
- Banco de la Nación 
- Banca comercial 
- Banca de fomento 

DEUDA EXTERNA TOTAL 

11 Preliminar. 

21 Incluye efecto tipo de cambio. 

31 Incluye tramo de reserva y restitución de oro del FMI. 


A. Deuda publica externa 

Durante 1990 la deuda pública externa de mediano y largo plazo 
alcanzó US$13 572 millones, lo que representó el 83 por ciento de la deuda 
externa total. Cabe mencionar que, al cierre del año, la deuda vencida y no 
pagada ascendía a US$9 597 rriillones, lo que representa 70,7 por ciento 
de lo adeudado. 

1. Concertaciones 

En 1990 los créditos concertados por el sector público alcanzaron un 
nivel de US$277 millones, nivel ligeramente superior al del año preceden- 
te. Sin embargo, este monto sólo fue el 27 por ciento del promedio registrado 
durante 1981 -1 989, lo cual refleja la restricción de financiamiento externo 
que aún sigue enfrentando el Perú. 
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CUADRO 22 


CREDITOS EXTERNOS CONCERTADOS DEL SECTOR PUBI-ICO 

POR FUENTE FINANCIERA 21 


(Millones de US dblares) 


Estructura porcentual 
1990 1988 1989 1990 

11 11 11 
-

Agencias y gobiernos 287 66 
Banca internacional 23 O 
Organismos internacionales 20 94 
Países socialistas 45 98 
Proveedores 212 O 

TOTAL 587 258 277 100,O 100,O 100,O 

11 Preliminar. 

21 De mediano y largo plazo, excluye préstamos de apoyo a la balanza de pagos. 


Durante 1990 los países con los que se concertó mayores recursos 
fueron Brasil y Argentina, los que en conjunto comprometieron el 59 por 
ciento del total. Dichos recursos fueron canalizados a la irrigación Chavimo- 
chic (US$99 millones), a la importación de alimentos (US$45 millones) y 
el saldo a gastos de defensa. 

Asimismo, cabe destacar que la Corporación Andina de Fomento 
(CAF) otorgó un crédito por US$40 millones cuya finalidad fue el Programa 
de Crédito Global para proyectos de exportación de manufacturas y 
minería. La ejecución de esta línea está a cargo de COFIDE. 

En 1990, el monto concertado con plazo de vencimiento de repago 
superior a 10 afios representó 61 por ciento del total (US$ 170 millones), 
porcentaje superior en 23 puntos al del año precedente. 

ii. Desembolsos 

En 1990, el total de nuevos desembolsos por deuda pública externa 
ascendió a US$245 millones, nivel inferior en US$135 millones al obtenido 
durante 1989. Dicho monto, representa la cuarta parte del promedio 
obtenido durante el período 1981 -89 y sólo el 13 por ciento de lo registrado 
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en 1982, año en que el país obtuvo el nivel más alto de recursos externos 
de la década y cuyo monto ascendió a US$1 934 millones. 

Cabe señalar que desde 1985el nivel de desembolsos experimentó 
una drástica reducción, debido básicamente a las dificultades que enfrentó 
el país para atender normalmente sus obligaciones con el exterior. Como 
resultado de ello, se suspendieron los desembolsos de los créditos concer- 
tados, principalmente con la banca internacional, y disminuyó sensiblemen- 
te la contratación de nuevos préstamos. Un factor explicativo adicional fue 
la finalización de los proyectos más importantes. 

CUADRO 23 

DESTINO DE LOS DESEMBOLSOS NUEVOS DE LA 
DEUDA PUBLICA EXTERNA 21 

(Millones de US dólares) 

Estructura porcentual 
1988 1989 1990 1988 1989 1990 

11 11 11 

Proyectos de inversión 230 242 170 65,7 63,7 69,4 

Importación de alimentos 
:'& 

62 
+.t i&> '. 54 20 17,7 14,2 8 2  

Defensa 
I r ir ,581 d r  84 - - 55 16,6 22,1 22,4. . -7 

TOTAL 350 380 245 100,O 100,O 100,O 
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tas de inversión el 71 por ciento fue otorgado por países y agencias oficiales, 
entre los que destacan Italia con US$ 55 millo.nes),Brasil:conf~US$ 32 
millones y la República Democrática Alemana (RDA) con US$17 millones. 
L ? s n ~ ~ v , o s ~ e ~ $ p o sptorgados-por Italia se orientaronA ~ .  ll lt - lc. &, J l , ,eprincipalmente a los 
proyectos.del tren elécttico:lai~igacion Majes~~ihuas.  

,tt7,:p,qr ,7,.c. 

el$stemg hidroeléc- 
~ i ~ o ' ' ~ ~ ~ ~ a " f á r ~ f i & ~ d @ i ~ i c ~ ó ~~'&,tro m$í<$~&"~&q" inar f$~g i í c~ l& .  
,- -,,-.P.,-. L.' .,-\

recurcos.de:~rasil~~ePO, '̂d&stinaio6b'Akícam$p$~ , ~ l r,l.q-. % a'la i?fl$ación 'chavim6chi? P 
 I , .  
- v i ,  1-i- t r - 4 7  T - r T ' l ?  h ~ ' l 0 L ' t - i

(US$29'fiilloiie"sjf convirhendo~e en el p?oyecto'que mas tedursos externos 



1 

\ 

M e m o r i a  a l  3 1  d e  d i c i e m b r e  d e  1 9 9 0  

recibió durante 1990. En cuanto a los recursos provenientes de la RDA, 
éstos fueron canalizados hacia la irrigación Jequetepeque-Zaña y Plan 
Maestro. 

Las fuentes de financiamiento más importantes continuaron siendo 
al igual que en 1989 las agencias y gobiernos (US$ 11 8 millones) y los 
proveedores (US$ 71 millones). Cabe señalar que los desembolsos de 
organismos internacionales en 1990 alcanzaron un nivel de USWO millones 
que, comparados con los de 1989, experimentaron un incremento de 135 
por ciento, debido fundamentalmente a que la Corporación Andina de 
Fomento (CAF) otorgó mayores recursos externos destinados a programas 
de crédito al sector industrial. Asimismo, se debe destacar que no hubieron 
desembolsos del Banco Mundial (BIRF), y el Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID) sólo ha desembolsado US$ 4 millones destinados a los 
proyectos Exploración Geofisica y Oleoducto Nor Peruano a cargo de 
PETROPERU. El flujo reducido de desembolsos de estos organismos 
financieros internacionales se debe a que recién se ha iniciado negociacio- 
nes orientadas a resolver el problema originado por la deuda impaga a 
dichos organismos. Al cierre de 1990 los atrasos con el BID y el BIRF 
superan los US$ 1 300 millones. 

iii. Servicio pagado 

El servicio pagado en 1990 fue de US$240 millones, de los cuales 
US$ 86 millones correspondieron a las agencias oficiales y gobiernos, 
US$ 60 millones a los orgarrismos internacionales, US$ 46 millones a 
los proveedores y la diferencia a países de Europa Oriental y a la banca 
internacional. 

Con respecto al pago en especie, durante 1990 disminuyó su impor- 
tancia como forma de cancelar deuda. Ello se explica por las restricciones 
en la caja fiscal para pagar a los exportadores peruanos. Por otro lado, la 
Dirección General de Crédito Público del Ministerio de Economía y Finan- 
zas suspendió a fin de año la entrega de autorizaciones para efectuar 
nuevos embarques bajo esta modalidad de pago. 

Cabe destacar que desde octubre de 1990 se reanudaron los pagos 
al BIRF y al BID, los que ascendieron a US$21 millones y US$19 millones, 
respectivamente hasta fines de año. Ello fue muestra de las intenciones del 
país de llegar a un acuerdo con las fuentes multilaterales y con el resto de 
la comunidad financiera internacional. 
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CUADRO 24 

TRANSFERENCIA NETA POR FUENTE FINANCIERA 21 
(Millones de US dblares): 

Agencias y gobiernos 
Desembolsos nuevos 
Amortización pagada 
lntereses pagados 

Banca internacional 
Desembolsos nuevos 
Amortizacidn pagada 
lntereses pagados 

Organismos internacionales 
Desembolsos nuevos 
Amortización pagada 
Intereses pagados 

Paises socialistas 
Desembolsos nuevos 
Amortización pagada 
lntereses pagados 

Proveedores 
Desembolsos nuevos 
Amortización pagada 
lntereses pagados 

TOTAL 
Desembolsos nuevos 
Amortización pagada 
Intereses pagados 

1/ Preliminar. 

21 De mediano y largo plazo, excluye prhstamos de apoyo a la balanza de pagos. 


Durante los siete primeros meses de 1990, la política cambiaria se 
caracterizó por el mantenimiento de una elevada proporción de importacio- 


