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Memoria al 31 de diciembre de 1992

INTRODUCCION

En 1992 los principales objetivos de la politica econdmica fueron consolidar ios logros
obtenidos por el programa de estabilizacion iniciado en agosto de 1990 y sentar las bases para
lograr un desarrollo sostenido de mediano plazo, todo ello en el contexto de profundizacién del
proceso de reformas estructurales orientadas a que los mecanismos de mercado y la iniciativa
privada se constituyan en fuerzas motrices de la produccién y la inversién. En el escenario
macroeconédmico se continué con la aplicacién de un manejo ordenado de las finanzas publicas y
de la polftica monetaria.

El objetivo principal de la politica monetaria continué siendo la reduccion de las tasas de
inflacion, el cual fue cumplido, como lo demuestra la disminucién de una tasa anual de 139,2 por
ciento en 1991 a una de 56,7 por ciento en 1992. Por su parte, el nivel de actividad econémica
decrecié 2,8 por ciento en 1992 como consecuencia tanto de los efectos del ajuste econémico
mismo cuanto de las adversas condiciones climatolégicas generadas por el Fenémeno del Nifo, el
cual generé sequfa en algunas zonas e inundaciones en otras partes del territorio nacionai. Ello
afecté negativamente a los sectores agropecuario y pesquero de manera directa y a la manufactura
de manera indirecta a través de la restriccion del suministro de energia eléctrica.

Ademds del logro en materia de inflacién, la gestién de la politica monetaria consiguié
revertir desde el mes de abril la tendencia declinante del tipo de cambio real, el cual se incrementé
30,8 por ciento entre abril y diciembre, compensando la reduccién de 19,6 por ciento registrada
en el primer trimestre del ano. Ello se logré mediante la intervencion del Banco en el mercado
cambiario dentro de los limites concordados para la expansién de los agregados monetarios. En este
sentido, la mayor parte de la creacién de medios de pago se sustenté en la compra de moneda
extranjera y s6lo se otorgé créditos temporales bajo la modalidad de redescuento, desestimandose
todo tipo de financiamiento al sector publico.

El sector publico no financiero registré un déficit econdmico equivalente a 1,7 por ciento
del PBI, el cual fue cubierto tanto con recursos internos (0,8 por ciento del PBI) cuanto externos
(0,9 por ciento del PBl}. Cabe anotar que el gobierno central tuvo un déficit econémico de 1,6 por
ciento del PBI, el cual se debié principalmente a los gastos de capital (2,3 por ciento de! PBI) por
cuanto se registré superdvit en su cuenta corriente por 0,5 por ciento del PBI.




Banco Central de Reserva del Peru

Durante 1992 se racionalizé el sistema impositivo, simplificando los tributos a s6lo seis:
Impuesto a la Renta, Impuesto General a las Ventas, Impuesto Selectivo al Consumo, Impuesto al
Patrimonio Empresarial, derechos arancelarios y tasas por la prestacién de servicios publicos. Asi,
la Ley de Racionalizacién del Sistema Tributario Nacional y de Eliminacion de Privilegios y
Sobrecostos derogé todos los tributos diferentes a los anteriormente sefalados. También, se
promulgé el nuevo Cédigo Tributario, otorgando mayores facilidades a la Superintendencia Nacional
de Administracién Tributaria (SUNAT) para controlar la evasién en el pago de impuestos. Dicho
proceso fue acompafiado por un esfuerzo de racionalizacién del gasto publico, otorgando prioridad
‘a los egresos en funcién de los ingresos obtenidos mediante el funcionamiento del Comité de Caja
del Tesoro Publico.

El saldo de las operaciones con el exterior registr6 un balance positivo, asi el saldo de la
balanza de pagos mostré un superdvit de US$ 518 millones en el aio, ello debido a que el ingreso
de capitales, tanto de corto cuanto de largo plazo, fue mayor que el saldo negativo de la cuenta
corriente. Asimismo, las reservas internacionales netas del BCRP se incrementaron US$ 697
millones en 1992, alcanzando un saldo de US$ 2 001 millones. Cabe resaltar que este afo por

primera vez desde 1986 la posicién de cambio del BCRP, indicador que descuenta ademas las

obligaciones con residentes, registré a fin de afio un saldo positivo de US$ 311 millones.

En el transcursc del afo algunas instituciones del sistema financiero nacional
experimentaron severos problemas de liquidez y solvencia que culminaron en su liquidacién o cierre
temporal. Esta situacion se asocia a los problemas de recuperacién de créditos y a la debilitada
posicién patrimonial de las entidades financieras respecto a sus niveles de intermediacién. Aunada
a las menores tasas de inflacién, durante 1992 se observé una clara tendencia decreciente de las
tasas de interés, aunque éstas permanecieron aun en niveles reales elevados.

En 1992 se culminé exitosamente la aplicacién del Programa de Acumulacién de Derechos
firmado en 1991 con el Fondo Monetario Internacional {(FMI), convirtiéndose el Peru en el primer
pals en cumplir un acuerdo de este tipo. Luego de ello se espera eliminar en 1993 los atrasos con
el FMI, levantdndose la condicién de inelegibilidad para el uso de recursos de dicho organismo.
Asimismo, la culminacién exitosa de dicho programa y la cancelacién de los atrasos con el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento permitiré desembolsar los créditos ya aprobados por
esta institucién por aproximadamente US$ 1 000 millones. Ello permitird continuar avanzando en
la reincorporacién del Perd a la comunidad financiera internacional, haciendo posible la negociacién
de nuevos créditos con los organismos internacionales orientados a la reconstruccién de la
infraestructura fisica del pais. Asimismo, en 1992 se termind exitosamente la renegociacién
bilateral de los acuerdos de endeudamiento con los paises miembros del Club de Paris, en el marco
de la Minuta de Consolidacién de la Deuda Externa firmada con dichos paises en setiembre de
1991. En dichas negociaciones se consiguié condiciones aun mds favorables que las estipuladas
en la Minuta original, lograndose en algunos casos incluso condonaciones de deuda.

Cabe destacar que en diciembre se promulgé la nueva Ley Orgénica del Banco Central de
Reserva del Perd, que rige a partir de 1993. La nueva Ley Orgénica determina el nivel de autonomia
del Banco Central, destacdndose ademéas el establecimiento como uUnico objetivo del Banco la
defensa de la estabilidad monetaria, paralo cual, entre otros aspectos, se prohibe financiar al sector
publico vy otorgar subsidios financieros y cambiarios.
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