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". SECTOR EXTERNO

El desarrollo del sector externo se dio
en un clima propicio para la inversion,
alentada por la estabilidad de los princi-
pales indicadores macroecondémicos, el
mayor acceso a los mercados internacio-
nales de capital y el avance en el proceso
de privatizacion de empresas estatales.
Asimismo, se observo un significativo cre-
cimiento de los volumenes exportados,
reflejando la maduracion de proyectos de
inversion y el esfuerzo de las empresas
exportadoras por alcanzar mayores nive-
les de competitividad internacional.

Sin embargo, en el afno se registroé un
mayor déficit en cuenta corriente como
resultado del deterioro de la balanza co-
mercial y la mayor carga de intereses de la
deuda publica y privada, a pesar de la
mejora en los ingresos de exportacion de
bienes y por turismo. El flujo de capitales
de corto y largo plazo, -asi como los prove-
nientes de las privatizacio’nes, permitie-
ron {inanciar con exceso este déficit.

Los desembolsos al sector publico
para proyectos de inversion y gasto social
efectuados por los organismos internacio-
nales contribuyeron también a financiar
el déficit. Asimismo, se concert6 con enti-

dades multilaterales nuevos préstamos
para proyeclos, como los de rehabilitacion
de vias de comunicacion, apoyo al sector
eléctrico y saneamiento, principalmente.
Respecto a los capitales privados, destaco
la compra de la Compania Peruana de
Teléfonos y de la Empresa Nacional de
Telecomunicaciones por la Teletonica de
Espana y el significalivo aumento de las
lineas de crédito comerciales y para capi-
tal de trabajo.

Se mantuvo el esquema de flotacion
del tipo de cambio con intervencion del
Banco Central orientado a anular fluctua-
ciones inconvenientes en la cotizacion del
dolar.

1. BALANZA DE PAGOS 1/

La balanza de pagos registro por se-
gundo ano consecutivo un saldo positi-
vo de US$ 1979 millones, superior en
US$ 1 332 millones al del ano precedente
(US$ 647 millones), resultado que fue
posible por el significatlivo ingreso de capi-
tales privados que financiaron el déficit en
cuenta corriente.

1/ La serie estadistica de las cuentas externas utiliza una nueva presentacion analitica, acorde con la quinta
edicién del Manual de Balanza de Pagos publicado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en 1993.
Asimismo, se ha revisado los niveles de deuda externa de cortoy largo plazo de los sectores pblicoy privado.
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CAMBIOS METODOLOGICOS Y DE PRESENTACION
DE LA BALANZA DE PAGOS

La balanza de pagos contabiliza el total de transacciones que involucran Ia transferencia de propiedad en bienes,
servicios y capitales entre la economia de un pais y e! resto del mundo. El saldo resultante de este conjunto de
transacciones es financiado con reservas internacionales y con recursos generados por refinanciacién, condonacion
y atrasos en el servicio de deuda externa. Esto Gltimo constituye un financiamiento excepcional porque implica
condiciones de pago distintas de las originalmente pactadas.

La evolucion del comercio internacional y de los mercados financieros y la necesidad de armonizar los registros de
balanza de pagos con los de las cuentas nacionales Ilevo a revisar la metodologia de compilacion de las cuentas
externas, teniendo como resultado la publicacion del V Manual de Balanza de Pagos afines de 1993. Cabe mencionar
que dicha metodologia se adopta a nive! internacional a partir de 1995.

Los cambios metodoldgicos en la presentacion de las cuentas externas son los siguientes:

1. Traslado de algunos servicios no financieros (combustibles y alimentos vendidos a naves no residentes y
reparacion de naves) a la cuenta de bienes (exportaciones e importaciones).

2. Creacion de la cuentafinanciera, la que incluye el flujo total de capitales piblicos y privados. Esta cuenta excluye
las transferencias unilaterales de capital y las partidas de financiamiento excepcional. Dentro del rubro de
inversion de cartera se incluyen los bonos adquiridos por los no residentes, Ios que se consideraban
anteriormente como préstamos de largo plazo.

3. Creacidnde lacuentade capital, en la que se registra las donaciones de bienes de capital y las remesas al exterior
de emigrantes peruanos, anteriormente contabilizadas como pagos de transferencia dentro de la cuenta corriente.

4. Elflujo de activos y pasivos de corto plazo internacionales def sistema bancario, excluido el Banco Central, se
registra como capitales de corto plazo.

5. Las partidas de desembolsos de refinanciacién, condonacion de deuda y flujo neto de atrasos en el servicio de
ladeuda externa, que anteriormente se registraban como capitales de largo plazo, forman ahora parte de la cuenta
de financiamiento excepcional.

6. Introduccion del cuadro de posicion de inversion y deuda con el exterior, que presenta las tenencias de activos
ypasivos internacionales de residentes de nuestra economia con el resto def mundo. Ademés de las transacciones
de balanza de pagos, el saldo de dichas tenencias registra las variaciones por revalorizacion y reclasificacion.

7. Elflujodereservas internacionales del Banco Centralen la balanza de pagos difiere de la variacion de las reservas
internacionales netas de las cuentas monetarias, debido a la exclusion del efecto de la variacion de precios del
oro y de fas compras internas netas del mismo por parte del Banco Central.
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CUADRO 22

BALANZA DE PAGOS 1/
(Millones de US délares)
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1992 1993 1994
BALANZA EN CUENTA CORRIENTE -1 659 -1 678 -2 187
A. Bienes (Balanza comercial) -556 -570 1107
1. Exportaciones f.0.b. 3534 3515 4 555
2. Importaciones f.0.b. -4 090 -4 085 -5 661
B. Servicios -598 -585 -519
3. Exportaciones 868 894 1126
4. Importaciones -1'466 -1479 1645
C. Renta de factores -987 -1006 1 064
5. Publico -865 -852 -826
8. Privado -122 -154 -238
D. Transferencias corrientes 482 484 502
CUENTA FINANCIERA Y DE CAPITAL 1 349 2325 4 166
CUENTA FINANCIERA 1379 2 403 4183
E. Sector publico -404 546 -379
7. Préstamos de largo plazo -404 546 -379
Desembolsos 387 1509 630
Amortizacion -791 -963 1009
F. Sector privado 253 639 3205
8. Prestamos de largo plazo 108 46 329
9. Inversion directa 145 371 2326
10. Inversion de cartera n.d. 222 550

G. Capitales de corto plazo y errores
y Omisiones 1530 1218 1357
CUENTA DE CAPITAL 2/ -30 -79 -17
SALDO DE BALANZA DE PAGOS =310 647 1979
FINANCIAMIENTO 310 -647 -1979
H. Flujo de reservas internacionales 3/ -695 -747 -3037
11. Variaciéon de RIN del BCRP 3/ -697 -741 -2 975
12. Efecto precio y monetizacion de oro -2 6 62
[ Financiamiento excepcional 1005 100 1058
13. Refinanciacién 672 1313 705
14. Condonacion de deuda externa 53 7 138
15. Atrasos netos 280 -1220 215

MEMORANDUM

Financiamiento externo neto del sector publico 602 647 679
Atrasos netos de deuda publica 281 -1219 215
Ingresos por privatizacion (inversion directa) 6 160 2 086

1/ Considera el costo financiero del servicio impagado de la deuda publica con el Club de Paris y JAPECO.

2/ Comprende las donaciones de bienes de capital y las transferencias de emigrantes.
3/ El'signo negativo indica ganancia de reservas.
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La balanza en cuenta corriente fue
negativa en US$ 2 187 millones (equivalen-
te al 4,4 por ciento del PBI), como conse-
cuencia de los déficit registrados en las
cuentas de bienes, servicios y renta de
factores. Por su parte, la cuenta financiera
y de capital ascendi6 a US$ 4 166 millones,
nivel significativamente superior al de los
ultimos anosy que refleja la creciente entra-
da de capitales privados. Entre esios nlli-
mos, destaco el mayor ingreso de inversion
directa por privatizacion de empresas esta-
tales, el aumento de la inversién en cartera
extranjera en la Bolsa de Valores de Lima y
las colocaciones de bonos y acciones en los
mercados de capital internacionales.

BALANZA EN
CUENTA CORRIENTE

A. BIENES
(BALANZA COMERCIAL)

El déficit en la balanza comercial fue
de US$ 1 107 millones, significativamente
superior al saldo del afio anterior y se
explicé por un aumento de las importacio-
nes (US$ 1 576 millones), mayor al regis-
trado por las exportaciones (US$ 1 040
millones).

(Miles de millones de US$)

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES
(1985 - 1994)

6

Exportaciones

mportaciones

1985 1986 1987 1988

1989 1990 1991

1992 1993 1994
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i. Exportaciones

Las exportaciones alcanzaron US$
4 555 millones, monto superior en 30 por
ciento al del ano precedente, reflejando el
mayor acceso a lineas de financiamiento
externas de corto y largo plazo de las
empresas exportadoras, 1o que les permi-
tié la renovacion de maquinaria y equipos.
Asi, el volumen exportado de los produc-
tos tradicionales crecié 12,9 por ciento,
principalmente, la harina de pescado y el
oro,” en tanto que las exportaciones no
tradicionales lo hicieron en 20,0 por cien-
to, especialmente las de productos
agropecuarios, textiles y pesqueros.
Adicionalmente, como consecuerncia del
incremento generalizado de los precios de
nuestros productos de exportacién se ge-
ner6é ingresos adicionales por cerca de
US$ 400 millones.
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Productos tradicionales

Las exportaciones mineras ascendie-
ron a US$ 1 859 millones, monto equiva-
lente al 41 por ciento del total exportadoy
superior en US$ 427 millones al del ano
anterior. Se registr6 un incremento en
todas las variedades, explicado por la re-
cuperacién de los precios internacionales
y el incremento de la produccion.

La mejora de los precios de los meta-
les industriales estuvo influida por el des-
censo de los inventarios en las principales
bolsas de productos, la debilidad del délar
de los Estados Unidos de América en el
mercado de divisas y lamayor demandade
los paises desarrollados.

A nivel de productos, las ventas de
cobre ascendieron a US$ 824 millones,

CUADRO 23
EFECTO PRECIO SOBRE EL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE LOS
PRINCIPALES PRODUCTOS TRADICIONALES
{Millones de US ddlares)

Efecto

Valor Valor
Producto hipotético realizado precio
1/ 1994 2/
MINEROS 1605 1 860 255
Cobre 706 824 118
Hierro 109 105 -4
Oro 313 338 25
Plata refinada 77 98 21
Plomo 133 193 60
Zinc 267 302 35
PETROLEO Y DERIVADOS 158 . 165 7
PESQUEROS 695 710 15
AGRICOLAS 120 243 o 123
Algodon 5 5 0
Azlcar 30 31 1
Café 85 207 122
TOTAL 2578 2978 400

1/ Volumenes del afo 1994 valorizados a precios promedio del ano 1993.
2/ Diferencia entre el valor realizado y el valor hipotético.
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, CUADRO 24
EXPORTACIONES FOB, POR GRUPO DE PRODUCTOS
(Millones de US délares)

1992 1993 1994

PRODUCTOS TRADICIONALES 2471 2334 3154
Mineros 1649 1432 1 859
Petroleo y derivados 196 181 165
Agricolas 115 77 243
Pesqueros 440 " 542 710
Otros tradicionales 72 102 178
PRODUCTOS NO TRADICIONALES 930 998 1198
Agropecuarios 151 185 226
Texitiles 324 324 392
Pesqueros 96 130 199
Metalmecéanicos 38 40 40
Quimicos 77 74 95
Siderometalurgicos 134 118 114
Minerales no metalicos 22 . 24 28
Otros 1/ 88 103 103
OTROS 132 182 202
Con permisos de pesca 83 132 154
Resto 2/ 50 50 48
3534 3515 4 555

TOTAL

1/ Incluye articulos de joyeria de oro yl plata, maderas y papeles, pieles y cueros y artesanias, principal-

mente.

2/ Comprende la venta de combustibles y alimentos a naves extranjeras y la reparacion de bienes de

capital.

incrementandose 25 por ciento. La dismi-
nucién en la produccién interna [ue con-
trarrestada, de un lado, por mayores im-
portaciones de concentrados (utilizados
como insumo en la elaboraciéon de cobre
refinado) por Southern Peru Copper
Corporationy la Empresa Minera del Cen-
trodel Pera S.A. (CENTROMIN) y, por otro,
por el incremento en 16 por ciento de los
precios promedio. Los principales merca-
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dos fueron Italia, Japon, los Paises Bajos,
el Reino Unido y Taiwan.

Las exportaciones de hierro de
Shougang-Hierro Peru se incrementaron
en US$ 21 millones, favorecidas por el
proceso de reconversion productiva y re-
novacion de maquinaria y equipo. Los
mercados mas importantes fueron Corea
del Sur, la China, México y el Jap6n.



En cuanto al plomo, las ventas al
exterior sumaron US$ 193 millones, cifra
superior en US$ 62 millones (47 por cien-
o), destacando el aumento de produccion
de CENTROMIN vy el alza en la cotizacién
internacional (45 por ciento). Los princi-
pales demandantes fueron Bélgica, Cana-
da, los Estados Unidos de América y el
Japon.

Las exportaciones de zinc aumenta-
ron en US$ 44 millones respecto a las de
1993, 1o que se sustento en los mayores
volimenes embarcados por CENTROMIN,
Minero Perti y algunas empresas media-
nas. Cabe mencionar que la Refineria de
Zinc de Cajamarquilla presenté proble-
mas operativos, que disminuyeron su ca-
pacidad de producciéon. Entre los princi-
pales paises de destino figuran Bélgica,
Brasil, los Estados Unidos de América y
Japén.

En cuanto alos metales preciosos, las
ventas al exterior de oro alcanzaron US$
338 millones, lo que significé un incre-
mento de US$ 113 millones (50 por ciento)
respecto a 1993. Conltribuyé a ello la ma-
yor produccién de la empresa minera
Yanacocha y el inicio por ésta de sus
operaciones en el yacimiento Maqui-Maqui.
Los paises de destino [ueron Alemania, el
Reino Unido y Suiza. Debe destacarse que
el precio recibido es el mas alto desde
1983. De otro lado, las ventas de plata
refinada sumaron US$ 98 millones, canti-
dad superior en US$ 22 millones a la del
ano anterior, resaltando la mayor produc-
cién de las refinerias de CENTROMIN. Los
principales mercados fueron el Brasil, los
Estados Unidos de América y el Japon.

Las exportaciones de hidrocarburos
alcanzaron US$ 165 millones, lo que sig-

Memoria 1994

Banco Central de Reserva del Peri

nifica una disminucién de US$ 16 millo-
nes respecto de 1993. La disminucién de
las ventas externas de petroleo residual
pesadoy residual 6 fue consecuencia de la
paralizacion de labores por mantenimien-
to en la Refineria La Pampilla en el mes de
julio, asi como del incremento de la de-
manda interna por derivados durante el
cuarto trimestre.

Las exportaciones de harina de pes-
cado aumentaron 31 por ciento respecto a
las del ano anterior, totalizando US$ 710
millones, 1o que se origind en las favora-
bles condiciones climatolégicas y la mayor
demanda. De esta manera, el Pert fue por
segundo ano consecutivo el primer pais
productor y exportador de harina y aceite
de pescado, a lo que contribuyeron las
inversiones realizadas por las empresas,
destinadas al mejoramiento de los proce-
sos de produccién y a la ampliacién de la
capacidad de bodega delaflota. Seregistro
un aumento de 28 por ciento en los vola-
menes embarcados con destino a los
mercados chino y aleman, principalmen-
te. Es de senalar que la cotizacion interna-
cional se incremento sostenidamente des-
de mediados de ano, respondiendo tanto a
la mayor demanda, cuanto a la menor
produccién del Japén, Sudafrica y
Tailandia. :

El valor de las exportaciones agrico-
las tradicionales fue de US$ 243 millones,
con un incremento de US$ 166 millones
respecto al del afio anterior, resultante de
las mayores ventas de café, asociado a la
mayor cotizacién internacional como re-
accién a las desfavorables condiciones
climatolégicas que afectaron la produc-
cion del Brasil. Los volimenes embarca-
dos aumentaron 39 por ciento y estuvie-
ron dirigidos principalmente a Alemania,
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los Estados Unidos de Américay el Japén.
De otro lado, las ventas de azticar ascen-
dieron a US$ 31 millones, de los que el 44
por ciento correspondid a dos embarques
de la cuota agosto 1994-setiembre 1995
asignada por los Estados Unidos de Amé-
rica. Por su parte, las exportaciones de
algodon se incrementaron 14 por ciento,
siendo la participacion de la calidad
Tangiiis superior al 80 por ciento de las
ventas totales.

Las exportaciones de los otros pro-
ductos tradicionales se incrementaron en
US$ 76 millones, superando en 75 por
ciento a las de 1993, consecuencia de las
mayores ventas de metales menores y
aceite de pescado. Entre los primeros,
sobresalieron las exportaciones de estano
por US$ 82 millones, con destino a Bolivia
y Malasia, molidbeno por US$ 16 millo-
nes, dirigidas a Bélgica, Chile y Holanda,
y bismuto, por US$ 6 millones, a Holanda
y el Reino Unido, principalmente. Por su
parle, las exportaciones de aceite de pes-
cado ascendieron a US$ 66 millones, lo
que representd un aumento de 89 por
ciento, destacando los mayores embar-
ques a Alemania, Holanda y Noruega.

Productos no tradicionales

El valor de las exportaciones no
tradicionales ascendié a US$ 1 198 millo-
nes, mayor en US$ 200 millones (20 por
ciento) alde 1993, registrandose un incre-
mento en casi todos los sectores, con
excepcion del metalmecanico y el
siderometalargico.

Las ventas al exterior de productos
agropecuarios ascendieron a US$ 226
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millones, incrementandose 22 por ciento
respecto a las de 1993. Los principales
productos fueron los frijoles secos, laman-
teca, la grasa y el aceite de cacao, el
tomate, los esparragos frescos, en conser-
vas y congelados, y la harina de flores de
marigold.

Las exportaciones texliles sumaron
US$ 392 millones, monto superior en 21
por ciento al de 1993, basicamente por
una coyunlura favorable de los precios
internacionales. Los Estados Unidos de

_ América [ueron nuestro principal merca-

do, representando el 37 por ciento a través
de la Ley de Preferencias Arancelarias
Andinas.

Las. exportaciones pesqueras se
incrementaron 53 por ciento, sumando
US$ 199 millones, como consecuencia en
buena parte de las favorables condiciones
climatolégicas. Entre los productos expor-
tados se encontraron: la merluza en {ile-
tes, la sardina en conservas, y las conchas
de abanico. dirigidos en su mayor parte a
los mercados de los Estados Unidos de
América y el Japon.

Las ventas externas de productos
quimicos alcanzaron US$ 95 millones,
cantidad superior en US$ 21 millones a la
del anio anterior. Sobresalieron las de car-
min de cochinilla, detergentes, aceites
esenciales de limén, penicilinas y 6xidos
de zinc. Los mercados de mayor importan-
cia fueron Bolivia, Colombia, Ecuador y
los Estados Unidos de América.

Las exportaciones de minerales no
metalicos se incrementaron en USS$ 4 mi-
llones, resaltando el cemento blanco, los
concenlrados de boratos naturales y los
adornos de ceramica, entre otros. Los prin-
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cipales paises compradores [ueron el Bra-
sil, Chile, Colombia y los Estados Unidos
de América. En cuanto al resto de produc-
tos no tradicionales, el nivel de exportacio-
nes fue similar al del ano pasado, desta-
cando las mayores ventas de articulos de
joyeria.

Lasventas del sector siderometalar-
gico totalizaron US$ 114 millones,
habiéndose realizado embarques de
alambre de cobre, aleaciones y manu-
facturas de zinc, entre otros, con destino
a Colombia, Ecuador, Hong Kong y Ve-
nezuela.

En cuanto al sector metalmecanico,
el valor exportado sumé US$ 40 millones.
Productos como volquetes, bolas de mo-
lienda, partes para bombas hidraulicas,
conductores eléctricosy vehiculos de trans-
porte colectivo fueron vendidos a Chile,
Colombia, Ecuador y los Estados Unidos
de América.

Otras exportaciones

Las exportaciones de calamar gigante
totalizaron US$ 154 millones, lo que signi-
ficé un crecimiento de 17 por ciento. Corea
y el Japén se consolidaron como los prin-
cipales demandantes. De otro lado, el con-
sumo de combustibles y otros bienes por
navieras y aerolineas extranjeras, suma-
ron US$ 48 millones, representando una
reduccion de 4 por ciento respecto a los
niveles de 1993.

ii. Importaciones

Las importaciones ascendieron a US$
5661 millones, nivel superior en US$
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1 576 millones (38,6 por ciento) al del afio
precedente. Dicha evolucién fue resultado
del crecimiento de la inversion y el consu-
mo privado. Excluyendo las donaciones,
las importaciones del sector privado au-
mentaron 44,2 por ciento, destacando las
de bienes de consumo no alimenticio (69,7
por ciento) y las de capital (55,9 por cien-
t0). Por su parte, las compras del sector
publico aumentaron 12,4 por ciento, prin-
cipalmente por las mayores adquisiciones
de hidrocarburos y bienes de capital para
obras publicas y, en menor medida, de
concentrados para la industria minera.

Respecto a las importaciones de pro-
ductos no alimenticios bajo la clasifica-
ciéon por uso o destino econémico (CUODE),
enla categoria bienes de consuimo destaco
la compra de vehiculos de transporte par-
ticular {US$ 243 millones) y de maquinas
y aparatos de uso domeéstico (US$ 203
millones), entre los que se encuentran
receptores de television, equipos de soni-
do y electrodomeésticos. En el grupo de
insumos, los productos de mayor impor-
tancia [ueron los quimicos farmacéuticos
semielaborados para la industria (US$
489 millones), las fibras sintéticas para
textiles basicamente, los combustibles,
lubricantes y conexos (US$ 318 millones)
y los productos mineros elaborados para
la industria (US$ 260 millones). Estos
ultimos incluyen fibras épticas y manu-
facturas de hienro y acero. Entre los
bienes de capital sobresalieron los equi-
pos de transporte publico y de carga (US$
530 millones) y la maquinaria de uso
industrial {US$ 499 millones), particu-
larmente la dirigida a las industrias mine-
ra, cervecera, oleaginosa y grafica.

En cuanto a las importaciones de
hidrocarburos, las compras ascendieron a
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ron a US$ 288 millones, determinando
un saldo negativo en la balanza neta
petrolera de US$ 123 millones, superior
en US$ 33 millones al del ano ante-
rior.

La importacién de los principales
alimentos representé el 9 por ciento del
total, incrementandose 10,3 por ciento
respecto al valor del afio precedente. Se
registréo mayores compras de maiz, sorgo

y soya, lo que fue parcialimmente contra-
rrestado por lareduccién de las adquisi-
ciones de arroz (41 por ciento), conse-
cuenciadelincremento de la produccién
nacional. Cabe anotar que el aumento
de precios de los alimentos represento6
un gasto adicional de US$ 15 millones,
de los que US$ 9 millones correspondie-
ron a las importaciones de soya, insumo
utilizado en la elaboracion de aceites y
otros productos comestibles.

CUADRO 25
IMPORTACIONES FOB, SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO (CUODE) Y SECTORES
(Millones de US dolares)

1992 1993 1994
BIENES DE CONSUMO 841 907 1383
Sector publico 15 13 10
Sector privado . 826 894 1373
INSUMOS 1783 1 848 2336
Sector publico 479 385 423
Sector privado 1304 1463 1912
BIENES DE CAPITAL 1120 1136 1 706
Sector publico 147 165 191
Sector privado 973 971 1515
DIVERSOS Y AJUSTE 1/ 347 193 237
Sector publico : 123 106 129
Sector privado 224 87 108
TOTAL 4 090 4 085 5 661
Sector publico : 764 670 753
Sector privado 3327 3415 4908
MEMO: '
Admision temporal 93 132 : : 263 -
Zonas francas . 196 - 134 224
Principales alimentos 2/ 452 478 527
Trigo 104 123 114
Maiz y/o sorgo 82 62 97
Arroz 76 80 47
Azucar 3/ 63 77 95
Lacteos 62 66 77
Soya ‘ 48 53 78
Carnes : 15 17 20

1/ Comprende la donacion de bienes, ingreso de bienes bajo arrendamiento financiero, reparacion de buques
y aeronaves, 10s bienes comprados en puertos extranjeros por naves nacionales y material de defensa.

2/ Excluye donacién de alimentos.

3/ Incluye azlcar de cana en bruto sin refinar, clasificada como insumo.
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Las importaciones registradas bajo el
régimen de admisién temporal {ueron de
US$ 263 millones, de las cuales US$ 122
millones correspondieron a concentrados
de minerales. También destacé el ingreso de
insumos para la indusiria textil y para la
actividad joyera.

Las donaciones de bienes provenien-
tes del exterior totalizaron US$ 148 millo-
nes, superiores en US$ 24 millones a las
recibidas el ano anterior. Dicho monto se
dividi6 en proporciones similares entre el
sector publico y el privado. A nivel de
productos, los alimentos, como el trigo y el
maiz, principalmente, representaron el 72
por ciento y bienes de capital el 21 por
ciento. Los Estados Unidos de América, la
Unién Europeay el Japén fueron los prin-
cipales donantes de bienes con 68, 13y 8
por ciento, respectivamente.
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iii. Intercambio comercial
por paises

Los Estados Unidos de América, el
Japodn, el Brasil y Alemania se constituye-
ron en los principales socios comerciales
participando con 23, 8 y 5 por ciento para
los nltimos dos paises, respectivamente,
en el total de nuestro intercambio de bie-
nes. La balanza comercial registré un au-
mento del superavit con la Unién Europea
(UE) y Asia y un deterioro de los saldos
negativos con el Tratado de Libre Comer-
cio (TLC) y la Asociacién Latinoamericana
de Integraciéon (ALADI).

En lo que se refiere a las exportacio-
nes, los Estados Unidos de Ameérica conti-
nuaron siendo nuestro principal mercado,
no obstlante la reduccion en su participa-

CUADRO 26
INTERCAMBIO COMERCIAL POR PRINCIPALES BLOQUES ECONOMICOS
{(Millones de US ddélares)

1993 1994
Bloques X M X-M M+X X M X-M M+X
TLC 1/ 952 1173 -221 2125 1024 1814 -790 2837
UE 964 521 443 1485 1389 804 585 2194
ALADI 2/ . 605 1300 -695 1905 760 1817 -1057 2576
GRUPO ANDINO 270 574 -304 844 305 623 -318 928
ASIA 913 587 326 1500 1263 775 488 2038

(Estructura porcentual)

1993 1994
Bloques X M M+X X - M M+X
TLC 1/ 27.3 31,3 29,4 227 325 28,1
UE 27,7 139 20,5 30,8 14,4 21,8
ALADI 2/ 17,4 34,7 264 16,9 32,6 25,6
GRUPO ANDINO 7.8 15.3 11,7 6.8 11,2 9,2
ASIA 26,3 14,6 20,1 28.0 13,9

20,2

X: Exportaciones M: Importaciones.

1/ Agrupa los Estados Unidos de América, Canada y México que en 1993 firmaron el Tratado de Libre

Comercio de Norteamérica.
2/ Incluye México y GRAN.
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cibnde 21 a-17 por ciento. Destacaron las
ventas a ese pais de textiles, combusti-
bles, minerales (en especial zinc y plata),
articulos de joyeria, productos pesqueros,
café, frutas y hortalizas. Los mercados de
Japo6n y Reino Unido participaron con 10
y 9 por ciento, respectivamente. Al merca-
do japonés se destinaron minerales, como
cobre, plomo yzinc, y productos pesqueros,
como el calamar gigante; mientras que al
Reino Unido se exportdé oro, catodos de
cobre y mineral de zinc. Por su parte, la
China se ubicé como nuestro cuarto mer-
cado en importancia, con 6 por ciento,
demandando principalmente harina de
pescado y mineral de hierro.

Por ¢l lado de las importaciones, los
Estados Unidos de América mantuvieron

su posicion de principal proveedor de bie-
nes con el 29 por ciento del total importa-
do, a pesar de la reduccién de 1 punto
porcentual respecto del afnio anterior, so-
bresaliendo las compras de maiz amarillo
duro, trigo duro, azucar de cana, volquetes/
vehiculos y combustibles. Por otro lado,
Chile y el Jap6én ocuparon el segundo y
tercer lugar, respectivamente, con una
participacion de 7 por ciento en cada caso.
Las mayores adquisiciones procedentes
de Chile fueron concentrados de cobre,
autos usados, papel prensa, frutas, pas-
tas quimicas, mientras que las de Japén
fueron aparatos eléctricos, autopartes y
automéviles. Es de senalar que el Brasil
registré un incremento en su participa-
cion, de 6,0 a 6,5 por ciento, constituyén-
dose en nuestro cuarto proveedor, princi-

CUADRO 27
COMERCIO POR PRINCIPALES PAISES
(Estructura porcentual)

Importaciones 1/ X+M

1993 f994 1992 1993 1994 1992 1993 1994

Exportaciones

1992
Estados Unidos de América 21,4 21,2 16,6
Japon 9,8 10,2 10,3
Alemania 4,1 58 6,2
Brasil 4,7 3.7 . .41
Reino Unido 6.3 8,6 8,9
Chile 1,2 1,9 1,9
Repdblica Popular China - 7,0 4,7 6,3
ltalia 6,0 4,7 4,4
Colombia 25 2,5 2,2
Argentina 0.8 0.6 0,5
México 2.7 2,7 3.4
Paises Bajos 3.8 3,5 5,2
Corea del Sur 3.5 3.6 3.1
Resto 26,1 26,3 26,9
TOTAL

23,2

272 30,1 286 244 260
77 68 66 87 83 82
46 42 46 44 49 53
52 60 65 50 49 54
17 12 13 39 46 47
46 . 47 67 30 34 46
04 18 12 36 26 35
21 19 28 40 32 35
81 53 45 54 39 35
62 61 49 36 35 30
23 27 26 25 26 30
10 11 10 23 21 28
19 20 26 27 28 28
270 262 276 265 272 265

i00,0 100,0 100,0 100,0 100,0 00,0 100,0 100,0 100,0

X: Exportaciones M: Importaciones.
1/ Las importaciones excluyen material de defensa.
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palmente por sus ventas de vehiculos para
transporte colectivo, papeles y cartones,
productos laminados, planchas y laminas
de hierro, niveladoras y palas cargadoras,
entre otros.

B. SERVICIOS

La balanza de servicios fue negativa
en US$ 519 millones, cifra inferior en US$
66 millones a la registrada el ano anterior.
Este resultado se debid basicamente a la
mejora en el ingreso neto por viajes, comu-
nicaciones y seguros y reaseguros, no
obstante el deterioro de los correspon-
dientes a transportes y otros servicios.
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Los servicios referidos a los viajes
mostraron una mejora significativa, regis-
trando un superavit de US$ 79 millones,
que refleja la recuperacién del turismo
receptivo durante los altimos dos anos. La
llegada de no residentes aumento 36 por
ciento, generando un ingreso de divisas de
US$ 402 millones, superior en US$ 137
millones aldel afio precedente. Los egresos
por viajes también fueron superiores a los
de 1993, alcanzando US$ 323 millones, lo
que significa que las salidas de peruanos
al exterior se incrementaron en 22 por
ciento con relacién a las del afio anterior.

Los servicios de transportes registra-
ron un déficit de US$ 440 millones, monto

superior en US$ 69 millones al de 1993,

CUADRO 28
SERVICIOS
(Millones de US ddlares)

1992 1993 1994

TRANSPORTES 1/ -334 -371 -440
Credito 316 295 ' 306
Débito -650 -666 -745
VIAJES -67 _ -3 79
Credito 188 265 402
Débito -255 -268 -323
COMUNICACIONES 92 88 100
Crédito 134 146 164
Débito -42 -58 -64
SEGUROS Y REASEGUROS -46 -74 -10
Crédito 125 67 112
Débito -171 -141 -122
OTROS 2/ -243 -226 -248
Creédito 105 121 142
Débito -348 -347 -390
TOTAL -598 -585 -~ -519
Credito 868 894 1126
Débito -1 466 -1 479 -1 645

1/ Comprende principalmente fletes, ventas de pasajes y gastos portuarios.
2/ Comprende servicios de gobierno, financieros, de informatica, regalias, alquiler de equipoy

Servicios empresariales, entre otros.
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que se explica principalmente por el incre-
mento en los egresos por servicios de fletes
(US$ 87 millones), consecuencia de las
mayores importaciones y del aumento en
la participacion de navieras extranjeras en
el transporte internacional de carga, que
alcanz6 el 94 por ciento. Respecto a la
venta de pasajes aéreos, el déficit se redujo
por el incremento de las ventas de las
lineas aéreas nacionales a no residentes y
su mayor participacién en el transporte
internacional, gracias a la renovacién de
la flota y el incremento tanto de las fre-
cuencias de vuelos cuanto de destinos.

Finalmente, el saldo negativo delrubro
otros servicios se increment6 en US$ 22
millones, por los mayores egresos en con-
cepto de servicios por la supervision de
importacionés, asi como de los derivados
de la inversion directa extranjera.

C. RENTA DE FACTORES

El déficit en las transacciones por
renta de factores fue de US$ 1 064 millo-
nes, mayor en US$ 58 millones al del ano

CUADRO 29
RENTA DE FACTORES
{Millones de US dédlares)

1992 1993 1994

INGRESOS 204 210 316
Pablicos o 115 139 242
Privados . 89 71 74
EGRESOS 1191 1 216 1380
Publicos 980 991 1068
Intereses de largo plazo 875 891 974
Intereses por bonos 0 0 0
Intereses BCRP 1/ 70 68 57
Intereses de corto plazo 2/ ' 35 32 37
Privados 211 225 - 312:
Utilidades y dividendos 3/ 41 41 43
Ganancias no distribuidas 4/ 15 20 34
Intereses 155 164 235
Largo plazo 30 32 ' 51

Corto plazo 5/ 125 132 180

Bonos 0 0 4
SALDO -987 -1 006 -1 064
Publico _ -865 -852 -826
Privado -122 -154 -238

1/ Comprende intereses por deudas de corto y largo plazo.
2/ Comprende losintereses del BancodelaNacion, delabancade fomentoenliquidaciony deladeuda asurrnda

por el Estado.
3/ Se refiere a los montos remesados al exterior.

4f Comprende las utilidades capitalizadas y Ias no distribuidas.
5/ Incluye intereses de las empresas publicas no financieras y de la banca asociada.
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anterior, debido al mayor pago neto de
intereses del sector privado. Esto ultimo
se asocia con los mayores créditos de corto
plazo para el financiamiento de las opera-
ciones del comercio y con la elevacién de
las tasas de interés internacionales.

Los intereses generados por la tenen-
cia de depésitos y otros activos internacio-
nales en el exterior ascendieron a US$ 316
millones, monto superior en US$ 106 mi-
llones al registrado en 1993. Ello obedecio
basicamente a las mayores colocaciones
de los recursos provenientes de la priva-
tizacion de empresas estatales.

Los egresos por servicios financieros,
entre los que se incluyen los intereses
devengados de deuda externa y el egreso
por utilidades de empresas extranjeras,
ascendieron a US$ 1 380 millones, nivel
mayor en US$ 164 millones al del afo
anterior.

Del total de intereses devengados por
deuda publica de largo plazo (US$ 974
millones), se atendieron en su fecha de
vencimiento US$ 369 millones, constitu-
yvéndose la diferencia (US$ 605 millones)
en alivio de refinanciacion. Durante el afio
los principales acreedores atendidos fue-
ron los organismos internacionales (Ban-
co Interamericano de Desarrollo y el Ban-
co Mundial) y el Club de Paris que recibie-
ron US$ 225 millones y US$ 106 millones,
respectivamente.

D. TRANSFERENCIAS CORRIENTES

Las transferencias corrientes netas
recibidas por el pais ascendieron a US$
502 millones, cifra superior en US$ 18
millones al resultado obtenido en 1993.

Memoria 1994

Hanco Central de Reserva del Perii

Dicho incremento se dirigio principalmen-
te al sector privado bajo la forma de
donaciones. De otro lado, el monto estima-
do de remesas provenientes de peruanos
que residen en el exterior se mantuvo en
alrededor de US$ 280 millones, nivel simi-
lar al de 1993.

CUENTA FINANCIERA
Y DE CAPITAL

La cuenta financiera abarca todas las
transacciones vinculadas con un traspaso
de propiedad de activos y pasivos financie-
ros de una economia sobre el exterior,
incluidas la creacién y la liquidacion de
créditos frente al resto del mundo o del
resto del mundo frente a la economia.
Cabe mencionar que aquellas variaciones
que no reflejen transacciones (como las
resultantes de cambios por revaloracion ,
por ejemplo DEG, oro etc.) son excluidas
de la cuenta financiera.

E. CUENTA FINANCIERA
DEL SECTOR PUBLICO

La cuenta financiera del sector publi-
co en 1994 fue negativa en US$ 379
millones, siendo inferior en US$ 925
millones a la obtenida en 1993 (US$ 546
millones), debido a que en ese afno se
consideré como un nuevo préstamo los
US$ 867 millones otorgados por el Banco
Mundial pararegularizar ladeudavencida
con este organismo. Descontando dicho
monto, el saldo de la cuenta financiera
seria inferior en US$ 58 millones. De otro
lado, se recibieron desembolsos nuevos
por US$ 630 millones, en tanto que el
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servicio devengado por la amortizacién de
la deuda de largo plazo fue de US$ 1 009
millones.

Del total de desembolsos recibidos
por el sector pablico, destacan los otorga-
dos a proyectos de inversién (US$ 397
millones) y apoyo al programa econémico
(US$ 207 millones). Los recursos obteni-
dos para proyectos de inversion aumenta-
ron 139 por ciento. Este financiamiento
fue orientado principalmente a los secto-
res productivos (US$ 153 millones), infra-
estructura econémica (US$ 144 millones)
y gasto social (US$ 87 millones). Entre los
primeros, destacan el sector industrial
con US$ 94 millones, a través de los Pro-
gramas de Crédito Global Multisectorial
administrados por COFIDE y financiados

por la Corporacién Andina de Fomento
(CAF). El sector agropecuario obtuvo US$
40 millones para.financiamiento de la
adquisicién de maquinariay equipoy para
las = irrigaciones Majes-Sihuas -y
Jequetepeque-Zana. En infraestructura
econdmica, destaco principalmente el sec-
tor transportes con US$ 118 millones,
figurando entre los proyectos mas impor-
tantes el programa de rehabilitacion y
mantenimiento de carreteras financiado
con recursos del Banco Interamericano de
Desarrollo —BID-— (US$ 90 millones) y la
CAF (US$ 15 millones).

Los desembolsos destinados al sector
social provinieron basicamente de orga-
nismos internacionales (BIDy Banco Mun-
dial) y permitieron la ejecucion de proyec-

CUADRO 30
DESEMBOLSOS POR DESTINO 1/
. (Millones de US ddlares)

1992 1993 1994
Desembolsos nuevos 244 174 423
Proyectos de inversion N 189 166 . 397
Gobierno Central - : 94 86 237
Empresas publicas ' ! 95 80 160
Financieras 77 62 ' 130
No Financieras 18 18 ' 30
Importacién de alimentos 0 0 0
Defensa ~ 55 8 ; 26
Desembolsos Adicionales .
Apoyo al Programa 143 1335 207
TOTAL : 387 “ 1509 T . 630
Memo:
Donaciones _ : 15 25 . S
Condonaciones “ ) 53 7 138

1/_Preliminar. De mediano y largo plazo; excluye préstamos de apoyo a balanza de pagos al BCRPf ‘
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tos en educacion, salud y vivienda a través
del Fondo Nacional de Compensaciéon y
Desarrollo Social -FONCODES— y otros,
como el de fortalecimiento de los servicios
de salud a cargo del ministerio del sector.

Por su parte, los créditos de apoyo al
programa econémico alcanzaron US$ 207
millones, mosirando una disminucién de
US$ 261 millones respecto al nivel de
1993, excluyendo los desembolsos para
regularizacion de atrasos con el Banco
Mundial. Del total de recursos para apoyo
al programa econémico, US$ 125 millones
fueron otorgados por el Banco Mundial
para apoyo a la privatizacién del sector
electridad, US$ 50 millones por el BID
como parte del crédito sectorial financiero
y US$ 37 millones de los paises miembros
del Club de Paris, participando Japén con
US$ 32 millones para el sector financiero
y el Reino Unido con una donacién de
US$ 5 millones.

Por fuentes de financiamiento, los
organismos internacionales otorgaron el
82 por ciento del total de recursos externos,
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seguidos de los paises miembros del
Club de Paris con el 13 por ciento. Entre
los primeros sobresalen el BID con US$
203 millones, el Banco Mundial con US$
170 millones y la CAF con US$ 138
millones.

Los vencimientos correspondientes
a la amortizacién de la deuda publica
ascendieron a US$ 1 009 millones, de los
cuales US$ 507 millones fueron atendi-
dos, US$ 138 millones condonados y US$
364 millones no atendidos. Se canceld
regularmente el total del servicio vencido
conlosorganismos internacionales, el Club
de Paris y los paises de América Latina, a
estos ultimos mediante el sistema del Con-
venio de Crédito Reciproco. De la amorti-
zacion no atendida, US$ 173 millones
correspondieron a alivios de refinanciacion
como resultado de las negociaciones efec-
tuadas conel ClubdeParisen 1991y 1993
y con la compariia Japan Peru Oil Company
(JAPECO). La diferencia por US$ 191 mi-
llones correspondi6 principalmente al ser-
vicio no pagado a paises de Europa del
Este y proveedores sin seguro.

CUADRO 31
DESEMBOLSOS POR FUENTE FINANCIERA 1/
{En millones de US ddlares)

1992 1993 1994
Club de Paris 86 216 82
América Latina 96 6 8
Banca internacional 0 0 . 0
Organismos internacionales - 176 1282 514
Paises Europa del Este 2/ 21 5 26
Proveedores 8 0 ‘ 0
TOTAL 387 1509 630
De créditos concertados 244 174 423
Apoyo al programa 143 1335 207
Memo:
Donaciones 15 25 5
Condonaciones 53 7 138

1/ Preliminar. De mediano y largo plazo; excluye préstamos de apoyo a balanza de pagos al BCRP.
2/ Ex-paises socialistas. Incluye a la Republica Popular China.
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Servicio pagado y concertaciones
de deuda publica

El servicio pagado de deuda de
mediano y largo plazo por el sector publico
ascendi6 a US$ 925 millones, incluyendo
el uso de papeles de deuda valorizados a
precios de mercado. De este total, US$ 546
millones correspondieron a principal y el
resto a intereses. Los principales acreedo-
res atendidos fueron los organismos inter-
nacionales (BID y Banco Mundial) con
US$ 415 millones y los paises miembros
del Club de Paris con US$ 354 millones.

Las concertaciones de nuevos créditos al
sector publico ascendieron a US$

1 278 millones, monto que representa el
47 por ciento de lo autorizado porlaLeyde
Endeudamiento. De este total, el 86 por
ciento correspondié a organismos inter-

nacionales, 8 por ciento a los paises miem-
bros del Club de Paris, y el 6 por ciento
restante a la Republica Popular China y
proveedores sin seguro en conjunto. Cabe
mencionar que los plazos de repago de
todas estas operaciones van de 6 a 30
anos.

Del total de concertaciones con orga-
nismos internacionales, con el Banco
Mundial se suscribié créditos por US$ 484
millones, con el BID US$ 439 millones,
con la CAF US$ 176 millones y con la
Organizacion de Paises Exportadores de

. Petroéleo (OPEP) por US$ 5 millones, éstos

estuvieron principalmente dirigidos a pro-
yectos de infraestructura (carreteras, de-
sarrollo del sector eléctrico, saneamiento
etc.) v, en menor medida, a gasto social y
reconversiéon de empresas en proceso de
privatizacion.

CUADRO 32
DEUDA PUBLICA EXTERNA 1/
SERVICIO POR FUENTE FINANCIERA
(En millones de US dodlares)

1992 1993 1994
A 1 T A | T A | T

Club de Paris 217 549 766 407 572 979 502 591 1093
América Latina 94 47 141 104 48 152 93 36 129
Banca internacional 45 19 64 20 7 27 14 2 16
Organismos internacionales 181 191 372 196 196 392 189 225 414
Paises europa del este 2/ 168 46 214 160 54 214 165 57 222
Proveedores 86 23 109 76 14 90 46 63 109
TOTAL 791 875 1666 963 891 1854 1009 9741983
Atendido 357 290 647 482 404 886 507 369 876
No atendido 428 584 1012 476 485 961 364 605 969
Condonado 3/ 6 1 7 5 2 7 138 0 138
MEMO :

Regularizacion de atrasos 25 34 59 485 382 867 39 10 49
Total pagado 382 324 706 967 786 1753 546 379 925
Total de condonaciones 38 15 53 5 2 7 138 0 138

A: Amortizacion, I: Intereses, T: Total

1/ De mediano y largo plazo, excluye préstamos de apoyo a balanza de pagos del BCRP. Incluye el costo

financiero def servicio no atendido al Ciub de Paris y JAPECO. Preliminar.
2/ Ex-paises socialistas. Incluye Republica Popular China. o
3/ Considera condonaciones de vencimientos.
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Con los paises miembros del Club de
Paris se concertaron créditos por un total
de US$ 99 millones. Con Japén por US$
44 millones para el programa de transmi-
sion y apoyo a la reestructuraciéon del
subsector eléctrico y el fortalecimiento de
servicios de salud, mientras que con Ale-
mania, Espafia y Francia se realizaron

“concertaciones por US$ 55 millones, prin-

cipalmente, parala mejora del saneamiento
basico en ciudades del interior del pais.

Finalmente, con la Repuablica Popu-
lar China se concertaron créditos por US$
67 millones para financiar parcialmente el
valor de la adquisicién de equipos y ma-
quinarias procedentes de ese pais para el
sector agricola en las zonas mas deprimi-
das del Pern.

F. CUENTA FINANCIERA
DEL SECTOR PRIVADO

Elingreso neto de capitales del sector
privado de la cuenta financiera pasé de
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US$ 639 millones en 1993 a US$ 3 205
millones en 1994, y se explica principal-
mente por el gran dinamismo mostrado
por la inversion directa extranjera en el
pais.

El flujo neto de inversiéon directa ex-
tranjera ascendié a US$ 2 326 millones,
nivel superior en US$ 1 955 millones al del
ano previo. Se registré ingresos por ventas
de empresas estatales a inversionistas
extranjeros de US$ 2 086 millones, desta-
cando el ingreso de divisas por US$ 1 391
millones, producto de la venta de la Com-
pania Peruana de Teléfonos (CPT) y de la
EmpresaNacional de Telecomunicaciones
(ENTELPERU). También fue importante la
venta de empresas como EDELNOR,
EDELSUR, Tintaya, Cementos Lima e
INTERBANC por un valor de US$ 727
millones.

Otras inversiones llevadas a cabo
durante el anio fueron las de Southemn
Peru Copper Corporation, Shougang-HIE-
RRO PERU y Cyprus (Cerro Verde), las que

CUADRO 33
CUENTA FINANCIERA, SECTOR PRIVADO
{Millones de US dolares)

1992 1993 1994
PRESTAMOS DE LARGO PLAZO 108 46 329
Desembolsos 280 221 662
Amortizacién -172 -175 -333
INVERSION DIRECTA 145 371 2326
Ingresos por privatizacion 6 160 2 086
Petroleras 39 -20 -25
Otros 100 231 265
INVERSION DE CARTERA n.d. 222 550
Participacion de capital 1/ n.d. 222 465
Bonos y otros 2/ 0 0 85
TOTAL 253 639 3 205

1/ Considera la compra neta de acciones de no residentes en el pais, registrada en la Caja de Valores y
Liquidaciones (CAVAL) de la Bolsa de Valores de Lima. Ademas, incluye colocacion de ADRS y similares.

2/ Entérminos netos, emision menos redencion.
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sumaron aproximadamente US$ 115 mi-
llones.

El flujo neto de inversién en cartera
fue de US$ 550 millones, nivel superior en
US$ 328 millones al de 1993. La mejor
posicién del pais en el contexto financiero
internacional permitié la emisién de bo-
nos cuyo saldo en poder de no residentes
a fines de 1994 se estima en US$ 85
millones. Asimismo, destaca la primera
emisiéon de ADRs (American Depositary
Receipts) por US$ 51 millones por parte
del Banco Wiese. De otro lado, el flujo de
inversion extranjera en la Caja de Valores
y liquidaciones de la Bolsa de Valores de
Lima (CAVAL-BVL) aument6 en términos
netos a US$ 414 millones.

El incremento de US$ 283 millones
enel endeudamiento neto delargo plazo se
asoci6 con los mayores créditos concerta-
dos con el exterior para cubrir la compra
deun paqueteaccionariodela CPT-ENTEL,
asi como para el financiamiento de las
crecientes importaciones, principalmente
de bienes de capital.

FINANCIAMIENTO DEL SALDO
DE BALANZA DE PAGOS

El saldo de la balanza de pagos para
1994 fue positivo en US$ 1 979 millones,
lo quejunto a un financiamiento excepcio-
nal de US$ 1 058 millones posibilité un
aumento de reservas de US$ 3 037 millo-
nes.

Una de las principales fuentes de
financiamiento externo durante los ulti-
mos afnos ha sido los alivios de refi-
nanciacién. Ello refleja el resultado de los
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acuerdos de renegociaciéonde 1991y 1993
con el Club de Paris y JAPECO, que para
el presente ano alcanzaron la suma de
US$ 705 millones (US$ 173 millones de
amortizacion y US$ 532 millones de inte-
reses).

Otra fuente de financiamiento exter-
no esta constituida por la condonacién de
deuda externa, que en 1994 fue de US$
138 millones, cifra considerablemente
mayor a la alcanzada en 1993 que fue de
US$ 7 millones. En el marco de las nego-
ciaciones con el Club de Paris antes men-
cionadas, se aprobé mediante Resoluciéon
Ministerial 261-93-EF (1993-12-28) la
condonacioén de la deuda no concesional
con Suiza por un equivalente a US$ 133
millones, a cambio de un fondo de contra-
partida en moneda nacional por el 25 por
ciento de la deuda condonada, a destinar-
se a proyectos para gasto social. Asimis-
mo, por Decreto Supremo 104-92-EF se
hizo efectiva la condonacioén de una parte
de la deuda concesional con los Paises
Bajos por US$ 5 millones. Cabe recordar
que segun dicho acuerdo la condonacion
se efectuara en el momento y por el monto
de vencimientos corrientes que la misma
genera.

La cuenta de atrasos netos también
constituye una fuente de financiamiento
positiva, al registrar un flujo de US$ 215
millones, como resultado de la acumula-
cion del servicio no pagado por US$ 264
millones (US$ 191 millones de amortiza-
cion y US$ 73 millones de intereses) y una
regularizacion de atrasos por US$ 49 mi-
llones. El servicio no pagado en el afno se
debid basicamente alos vencimientos pen-
dientes de renegociacion con los paises de
Europa del Este y con proveedores sin
garantia, ya que el adeudado con la banca
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internacional se encuentra casi en su to-
talidad vencido y no pagado. Respecto a
los atrasos netos de 1993, la diferencia es
considerable debido a que en dicho ano se
incluy6 la regularizacion de atrasos con el
Banco Mundial por US$ 867 millones y
con JAPECO por US$ 696 millones.

2. POSICION DE INVERSION
Y DEUDA CON EL EXTERIOR

La posicion de inversion y deuda con
el exterior es el balance general de las
tenencias de activos y pasivos financieros
frente al exterior. Los recursos financieros
que componen la posicion son los titulos
de crédito y obligaciones frente a no resi-
dentes, el oro monetario y los DEG. De
manera que al final de un periodo especi-
fico, la posicién refleja las transacciones
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financieras, las variaciones de valoracion
y otras variaciones que tuvieron lugar en
el periodo y que afectan el nivel de activos
y/0 pasivos.

Los activos internacionales del pais
ascendieron al cierre de 1994 a US$
10 198 millones, de los cuales cerca de US$
7 mil millones correspondié a activos de
reserva del Banco Central, entre los que
destacan los depésitos del gobierno por la
privatizacion de la CPT-ENTEL y las com-
pras netas de divisas durante el afio.

Los pasivos del pais con el exterior
sumaron US$ 31 347 millones, nivel que
implica un incremento de 19,5 por ciento
respecto al del cierre de 1993. Dicho resul-
tado fue impulsado principalmente por las
operaciones del sector privado, bajo la for-
ma de préstamos € inversion extranjera.

CUADRO 34
POSICION DE INVERSION Y DEUDA CON EL EXTERIOR
(Niveles a fin de periodo en millones de US doélares)

1992 1993 1994

ACTIVOS 6 497 6 883 10 198
1. ACTIVOS DE RESERVA DEL BCRP 3155 3 864 6 933
2. OTROS ACTIVOS EN EL EXTERIOR 3342 3019 3 265
Sistema financiero (sin BCRP) 1017 918 1177
Otros activos 2325 2 101 2088
PASIVOS 24 864 26 235 31 347
3. DEUDA EXTERNA TOTAL 23307 23 866 25 321
Mediano y largo plazo 19 671 20 656 21593
-BCRP 661 960 1016

- Sector publico 1/ 18 492 19 132 19 666

- Sector privado 518 564 911
Corto plazo 3636 3210 3728
-BCRP 493 162 . 200

- Sistemna financiero (sin BCRP) 861 878 659
-Otros 2/ 2282 2170 2 869

4. INVERSION EXTRANJERA 1557 2369 6 026
Inversion directa 1530 1680 4394
inversion de cartera 27 689 1632

- Participacion de capital 27 689 1547

- Bonos y otros 0 0 85

1/ Considera el costo financierc del servicio impagado de la deuda publica con el Club de Paris y JAPECO.

Incluye efecto tipo de cambio hasta 1992.

2/ Apartir de la presente Memoria, se incrementa la cobertura de la serie estadistica de la deuda de corto plazo
del sector no financiero, mediante la adicién de la deuda contraida sin responsabilidad de la banca local y
la deuda directa del gobiemor_y empresas publicas no intermediada por el sistema financiero.

Fuente: BCRP, BVL, CONITE, MEF y FMI.
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A. DEUDA EXTERNA DE MEDIANO
Y LARGO PLAZO

Al cierre de 1994 el saldo de la deuda
externatotal ascendié a US$ 25 321 millo-
nes, monto superior en US$ 1 455 millo-
nes al del ano precedente. La deuda de
mediano y largo plazo se incrementé 4,5
por ciento y la deuda con plazos menores
a un ano 16,1 por ciento. La deuda de
mediano y largo plazo alcanzé los US$
21 593 millones, equivalente a 43 por
ciento del PBI. De dicho monto, US$
19 666 millones fueron obligaciones del
sector publico. La deuda privada de me-
diano y largo plazo al cierre de 1994 fue de

USs$ 911 'millones, nivel 62 por ciento
superior al de fines de 1993.

Los pasivos del sector publico se
incrementaron en US$ 534 millones con
relaciéon a 1993, como resultado de sus
operaciones de endeudamiento, acuerdos
de condonacién de deuda arribados en el
transcurso del afno y extinciéon de atrasos
de deuda (principal e intereses), derivados
del uso de papeles de deuda utilizados en
la venta de la empresa Tintaya, por un
valor de US$ 55 millones.

En cuanto a la deuda del Banco Cen-
tral de largo plazo, ésta se elevo en US$ 56
millones, basicamente por la devaluacion
deldélar frente al DEG (Derechos Especia-

NORMATIVIDAD LEGAL Y AVANCES EN EL PROCESO DE
REINTEGRACION A LA COMUNIDAD INTERNACIONAL

Las principales normas referidas a deuda externa en 1994 estuvieron orientadas a la determinaciéon de los
lineamentos generales para el endeudamiento externo y a facilitar el proceso de reinsercion del Peru en la
comunidad financiera internacional. Asi tenemos que, mediante las leyes 26261 y 26265 se delimité el campo de
accion del gobierno en materia de deuda externa.

La Ley 26261 (93-12-24), referida al equilibrio financiero, estipula que tanto el endeudamiento interno cuanto
externo y 10s ingresos por transferencias concertadas y por concertar no deben ser menores de 2,33 por ciento
del Producto Bruto Interno. La Ley 26265 (93-12-30), sobre el endeudamiento externo del sector publico para

1994, autoriza al gobierno central acordar o garantizar operaciones de endeudamiento externo hasta por un

monto equivalente a US$ 2 700 miliones, que podra destinarse de la siguiente manera: US$ 900 millones en
inversiones de caracter productivo y de apoyo a la produccién de bienes y prestacion de servicios, US$ 900

millones en sectores sociales, US$ 200 millones en defensa nacional y US$ 700 millones en préstamos de apoyo

alabalanza de pagos.

Por otro lado, se dictd medidas para favorecer el proceso de privatizacion y el uso en él de papeles de deuda.
Asi, el gobierno asumi¢ las deudas de empresas estatales a privatizarse por aproximadamente US$ 376 millones
de principal adeudado a la banca comercial y US$ 50 millones de deuda de proveedores sin garantia.

Los decretos supremos 17-94-EF (94-02-09) y 117-94-EF (94-09-05) reglamentaron la utilizacion de papeles de
deudaenlapromocion delainversion privadaen las empresas del Estado. Estas normas determinan que el pago
puede hacerse fijando montos absolutos en efectivo o en titulos de deuda externa. Asi, durante 1994 se logré
extinguir parte de ladeuda conla bancay los proveedores sin seguro, especificamente en laventa de la Empresa
Minera Especial Tintaya y de la Refineria de Zinc de Cajamarquilla.

Con la banca comercial extranjera, el 14 de diciembre de 1994 se aplicé lo establecido en el documento
denominado Tolling Declaration, conforme al cual la Republica del Perd v las entidades del sector publico con
endeudamiento externo suspendian temporalmente y por un plazo de 6 afios su derecho ainvocar la prescripcion
de los juicios iniciados por bancos comerciales extranjeros. Los bancos acordaron el retiro de 10s juicios luego
de superarse el impase generado con el Chemical Bank y la American Express, mediante la Ley 26372 (94-10-
21). Ello permiti6 el avance en las negociaciones con la banca internacional para arribar a un arreglo tipo Brady.
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les de Giro, unidad de cuenta empleada

-por el FMI), ya que durante 1994 no se

efectud giro alguno con esta institucidon.
B. DEUDA EXTERNA DE CORTO PLAZO

La deuda de corto plazo alcanzé los
US$ 3 728 millones, de los cuales US$ 659
millones correspondié a obligaciones del
sistema financiero. El aumento de US$
699 millones en el adeudado del sector no

financiero refleja de un lado, el significati- -

vo crecimiento en la utilizacién de lineas
de crédito para comercio exterior y capital
de trabajo y, de otro lado, la asuncién por
parte del Estado de deuda del Banco de la
Nacion. Por su parte, la deuda del BCRP
aumenté en US$ 38 millones, debido al
incremento de obligaciones derivadas de
los convenios de crédito reciprocos entre
bancos centrales en el marco de la ALADI.

C. INVERSION
DIRECTA EXTRANJERA

La inversion directa acumulada, se-
gun la Comisién Nacional de Inversion y
Tecnologia Extranjera (CONITE), ascendi6
aUS$ 4 394 millones al cierre de 1994. Los
principales sectores receptores de dicha
inversion fueron comunicaciones (46 por
ciento), mineria (19 por ciento) e industria
(12 por ciento). En cuanto al pais de origen
de los inversionistas, Espana explicael 47
por ciento, seguido en orden de importan-
cia por Estados Unidos de Américay Reino
Unido con 16 y 8 por ciento, respectiva-
mente.

D. INVERSION DE
CARTERA EXTRANJERA

La inversiéon de cartera acumulada
fue de US$ 1 632 millones, de los cuales el
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95 por ciento correspondid a participacio-

nes de capital (acciones). El valor de mer-

cado de las tenencias de extranjeros en la
Bolsa de Valores de Lima ascendi6 a US$
1 496 millones, monto 117 por ciento
superior al del cierre de 1993. Dicho incre-

"mento se explicé tanto por el flujo de

nueva inversion del exterior cuanto por el
incremento de los precios de las acciones.
Los principales inversionistas provinieron
de Estados Unidos de América (57 por
ciento), Reino Unido (15 por ciento) y
Panama y Luxemburgo (5 por ciento cada
uno). Adicionalmente, al cierre del ario
existian colocaciones enel exteriorde ADRs
(American Depositary Receipts) por US$
51 millones y de bonos por US$ 85 millo-
nes.

3. TIPO DE CAMBIO

Durante 1994 se continué aplicando
una politica de tipo de cambio flexible, con
intervenciéon del Banco Central orientada
a anular fluctuaciones pronunciadas en
el tipo de cambio.

El tipo de cambio venta del sistema
bancario registré una disminucién de 0,9
por ciento respecto a diciembre del afno
anterior, pasando de un promedio men-
sualde S/.2,16aS/. 2,14. Considerando
una tasa de inflacién interna de 15,4 por
ciento y una externa de 5,3 por ciento, el
tipo de cambio real registré unareduccion
de 9,6 por ciento a fin de periodo. Cabe
mencionar que la tasa de inflacién externa
fue resultado de la devaluacién del délar
de los Estados Unidos de América frente a
las principales divisas. Asi, con el yen se
devalué 9,0 por ciento, con el marco 8,2
por ciento, con el franco 7,4 por ciento, con
el florin 8,1 por ciento, con la libra ester-
lina 4,3 por ciento y con la lira 3,1 por
ciento.

55



Memoria 1994
Banco Central de Reserva del Peri

INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL
(Enero 1993 - diciembre 1994)
Agosto 1990=100
110 1148 )
100
90
=

80

70

60

50

40

Mar. Jun. Set. Dic. Mar. Jun. Set. Dic
Ene. 93 Ene. 94
CUADRO 35
TIPOS DE CAMBIO NOMINALES Y REALES
(Datos promedio del periodo)
TIPOS DE CAMBIO 1/ INDICE DE TIPO DE CAMBIO
(S/. por US$) REAL MULTILATERAL
. Agosto 1990=100
Compra Venta Compra Venta
1992 1,24 1,25 82,03 83,03
Diciembre 1,62 1,64 90,11 91,22
1993 1,98 1,99 90,88 91,46
Diciembre 2,15 2,16 87,78 88,19
1994 2,19 2,20 84,30 84,75
Enero 2,16 2,18 86,40 87,20
Febrero 2,17 2,18 86,16 86,56
Marzo 2,16 217 84,60 84,99
Abril 217 2,18 84,05 84,44
Mayo 2,18 2,19 84,29 84,67
Junio 2,19 2,19 84,24 84,24
Julio 2,19 2,20 84,62 85,01
Agosto 2,22 2,23 84,63 85,01
Setiembre 2,25 2,26 85,87 86,25
Octubre 2,23 2,24 85,39 85,77
Noviembre 2,18 2,20 82,32 83,08
Diciembre 2,12 2,14 79,01 79,76
Variacion porcentual

Dic 94/Dic 93 -1.4 0,9 -10,0 -9,6
Prom.94/Prom 93 10,6 10,6 -7.2 -7.3

1/ Del sistema bancario.
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4. POLITICA COMERCIAL

Durante 1994 la politica comercial se
orientd a mejorar la participacion del pais
en los diversos acuerdos comerciales in-
ternacionales. Asi, el Peri reasumio sus
obligaciones dentro del Grupo Andino
(GRAN), excepto en lo relacionado a la
definicién del Arancel Externo Comun
(AEC), y adecud la legislaciéon nacional al
Acta Final del Acuerdo de la Ronda Uru-

guay.

Mediante la Decision 353 en abril de
1994, el Pert alreasumir sus funciones en
el Programa de Liberalizacion Comercial
fue ampliando la cobertura de los conve-
nios bilaterales con los paises miembros,
aumentando el namero de partidas suje-
tas a la zona de libre comercio del GRAN
{Decreto Supremo 09-94-ITINCI). Asimis-
mo, retomo su participacién plena dentro
de la armonizacién de politicas econémi-
cas, en las negociaciones que se realicen
con terceros paises, particularmente en lo
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referido a la eliminacién de subvenciones
ala exportacion, reforzamiento de las nor-
mas de origeny eliminacién de distorsiones
al comercio. No obstante, el Pera mantie-
ne su posicion de observador en los
asuntos relacionados con el Arancel Ex-
terno Comun.

En diciembre se recogi6 en la legisla-
cién nacional el acuerdo por el cual se
establece la Organizaciéon Mundial del
Comercio (OMC] y los Acuerdos Comercia-
les Multilaterales contenidos en el Acta
Final de la Ronda Uruguay suscrita en
Marrakech el 15 de abril de 1994 (Resolu-
ciéon Legislativa 26407 del94-12-18). Cabe
mencionar que este acuerdo es resultado
de las conversaciones realizadas en la
Ronda Uruguay iniciadas en setiembre de
1986 y concluidas el 15 de diciembre de
1993. El Acta Final comprende el estable-
cimiento de la OMC en sustitucién del
Acuerdo General sobre Aranceles y Co-
mercio (GATT). Sus miembros adoptaran
compromisos sobre una amplia diversi-

ACUERDOS EN MATERIA ARANCELARIA

El Decreto Supremo 09-94-ITINCI (1994-05-06) establecié que el Peri mantiene los niveles vigentes de 15y 25
por ciento para lasimportaciones provenientes de terceros paises y su condicion de observador en las reuniones
de la Junta del Acuerdo de Cartagena gue trate materias relacionadas con el Arancel Externo Comun (AEC).

Con los paises del GRAN se ampliara gradualmente la relacion de partidas sujetas a la zona de libre comercio
(0 por ciento) incluidas en los convenios bilaterales previamente suscritos. Asi, mientras que por un lado con
Bolivia se mantuvo la zona de libre comercio para practicamente todo el universo arancelario, con el resto de
paises, se amplié la zona de libre comercio incorporando las partidas que se encontraban con niveles de AEC
de 0y 5 por ciento. Entérminos de nuestrasimportaciones, estas ultimas corresponden basicamente a productos
con bajo nivel de elaboracién.

Adicionalmente, la Decision 353 estipuld que en diciembre de 1994 el Perl incorporaria a la zona de libre
comercio, las partidas NANDINA que enla propuesta del AEC se encontraban con niveles arancelarios de 10 por
ciento. Las principalesimportaciones desde el GRAN corresponden aaceites crudos de petrdleo, demas aceites,
gasoils, entre otros. El resto de partidas, sujetas a un AEC de 15y 20 por ciento, se irdn incorporando de manera
progresiva, conforme al avance de los paises miembros en materia de eliminacion de subvenciones a la
exportacion, reforzamiento de normas de origen y eliminacion de distorsiones al comercio exterior.
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dad de instrumentos de politica que afec-
tan al comercio de mercancias y servicios,
la proteccion de los derechos de propiedad
intelectual y la vigilancia de las politicas
comerciales para prever la transparencia
delasobligaciones comerciales, entre otros.

Como parte de los mecanismos aproba-
dos en el Acta Final, los dias 7 y 8 de febrero
de 1994 tuvo lugar el examen de las politicas
comerciales del Perii, habiendo cumplido
nuestro pais con las metas de liberalizacién
comercial en un plazo minimo segun el
Consejo Consultivo del GATT. Se resalté la
simplificacién de la estructura arancelaria,
la considerable reduccién de las tasas aran-
celarias, asicomo la eliminacion del régimen

En este contexto, el Perii se comprometioé a
que los derechos arancelarios mas
sobretasas no excedan un nivel de 30
por ciento. Esta medida se aplica para
todo el universo arancelario con excep-
cion de 20 partidas correspondientes a
productos agropecuarios a las que se
aplican derechos especificos variables.
Los productos considerados son trigo,
harina y pastas, arroz pilado, maiz,
aziuicar, leche entera en polvo, leche
descremada en polvo y grasa anhidra
de leche. De acuerdo con el Decreto
Supremo 133-94-EF, los precios de refe-
rencia de estos productos se publican
semanalmente y las tablas aduaneras
en forma semestral, siguiendo la

de licencias de importacion.

metodologia incluida en dicha norma.

ACUERDOS DE LA RONDA URUGUAY

La Ronda Uruguay, concluida el 15 de diciembre de 1993, entré en vigencia el 1 de enero de 1995 e incluye entre sus
principales acuerdos los siguientes:

a.

b.

Creacion de la Organizacion Mundial del Comercio con el encargo de vigilar la aplicacion de los acuerdos de la
Ronda de Uruguay y supervisar la solucién de los conflictos comerciales.

Se prevé, en promedio, una rebaja de aranceles (con excepcion de productos agricolas) de alrededor de 40 por
ciento, a alcanzarse en el afio 2000.

Supresion de las barreras no tarifarias, las que seran reemplazadas con aranceles, los cuales se reduciran en 36
por ciento para los palses desarrollados en un periodo de seis afios y en 24 por ciento para los paises en desarrollo
en diez afios. Asimismo se acordd una reduccion superior al 40 por ciento para los productos tropicales, asf como
la aplicacion de requisitos sanitarios v fitosanitarios de forma gue no obstruyan el comercio internacional.

. Se preciso la definicién del concepto de dumping, reforzando el codigo antidumping elaborado en la Ronda de

Tokio. Esta precision esta ligada alaidentificacién de la existencia de dafios sufridos por los productores nacionales.

Reguia la aplicacién de subvenciones y derechos compensatorios, en caso de que las primeras resulten en agravio
delaproduccion interna de un pais miembro. Se considera que existe subvencion si hay una contribucion financiera
de un gobierno uorganismo publico existente en el territorio de un gobierno (transferenciadirecta de fondos, créditos
fiscales, garantias de préstamos, entre otros).

Liberalizacién gradual del mercado de productos textiles. El Acuerdo Multifibras (AMF), que impone cuotas de
exportacion a los paises de salarios bajos, serd paulatinamente desactivado hasta su desaparicién en el afio 2005.

. Sehaintegrado en el marco de negociaciones GATT el reglamento de la propiedad intelectual, que norma aspectos

como proteccion de derechos de autor, marcas, patentes, lucha contra la falsificacion y otros.

. Los servicios se someteran a los principios generales del acuerdo. Sin embargo, se otorgd exenciones, como la

solicitada por los Estados Unidos de América para poder condicionar la apertura de sus mercados financieros a las
concesiones reciprocas de sus asociados.

Elentendimiento sobre la solucion de diferencias busca elevar la eficiencia de las normas multilaterales, integrando
los mecanismos de solucion de diferencias delos distintos acuerdos comprendidos en el ActaFinal en un tnico ente,
el Organo de Solucion de Diferencias.

Estos acuerdos permitiran un mayor acceso a los mercados de exportaciones, en particular para las exportaciones de
los paises en desarrollo. De acuerdo con los estimados de la Secretaria del GATT, los niveles de consolidacion (arancel
mas sobretasa) de los paises desarrollados disminuiran de 6 a 3,6 por ciento y la proporcion de bienes que ingresaran
con arancel cero se elevara de 20 a 43 por ciento.
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