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INTRODUGCION  F] afio de 1976 reviste excepcional impor-
tancia para la economia peruana. Los des-

equilibrios causados por la crisis internacional, unidos a
los problemas internos que se generaron por el manejo de
la coyuntura en los dos afios anteriores, amenazaron con
llevar al pais a una situacién de desequilibrio general, lo
que exigia se adoptasen medidas inmediatas y suficientes
para su correccién, procurando, sin embargo, que su im-
pacto tuviese el menor costo social posible. Reconociendo
esta problematica, el Gobierno en enero, y particularmen-
te en junio, adopté un Programa de Estabilizacién y Reac-
tivacién Econémica que se proponia, para fines del afio
1977 o principios del siguiente, llevar al pais a una situa-
cién de equilibrio externo e interno que permitiera susten-
tar en bases sélidas el desarrollo econémico a que se aspi-
ra, combinando el incremento creciente de la capacidad
productiva con una mas justa distribucién de sus benefi-

cios.

Las razones externas que influyeron sustancialmente
sobre la economia peruana, nacen en la crisis internacio-
nal de los afios 1973-1974. La brusca caida de los precios
de los productos peruanos de exportacién, a la vez que va-
lores en alza de varios de los principales rubros de impor-
tacién, sefialadamente el apreciable aumento de los pre--
cios internacionales de los hidrocarburos y cereales, con-
dujeron a la necesidad de cerrar la brecha externa que se
generd, a través del financiamiento internacional o me-
diante la pérdida de las reservas internacionales acumula-
das para afrontar desequilibrios de corto plazo. Esta situa-
cién se complicé al coexistir con crecientes necesidades
internas que presionaban negativamente la balanza neta
bésica para satisfacer un aparato productivo en expansién
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pero dependiente del exterior por la influencia del mode-
lo de sustitucién de importaciones y por un estimulo exa-
gerado de la demanda por la via de subsidios —incluyendo
el tipo de cambio— generalizados e indiscriminados. Todo
ello condujo a la necesidad de implementar una politica
destinada a reducir las importaciones y aumentar las ex-
portaciones y a gestionar créditos externos de apoyo a la
balanza de pagos por el orden de 400 millones de délares.

Junto con el fendémeno antes descrito, y estrechamen-
te ligado a él por causas interdependientes, se hizo paten-
te una creciente brecha entre el ahorro y la inversién in-
terna, generada por la ejecucién de ambiciosos planes de
desarrollo que coincidieron en los ultimos afios con una
politica que descuidé el adecuado estimulo a la generacién
y captacién del ahorro privado y ptiblico. Esta brecha que
en 1975 fue de S/. 36,873 millones, a precios de 1970, y que
en el afio 1976 hubiese sido de S/. 33,212 millones en el ca-
so de no tomarse medidas apropladas se estima que ter-
miné siendo de S/. 27,112 millones en el afio.

Dentro de este marco general tenia especial importan-
cia la problematica derivada del creciente déficit fiscal y
de la situacién financiera de las empresas pubhcas La po-
ca capacidad de generar ahorro interno propio del Gobier-
no Central conllevé a que el Presupuesto General de la Re-
publica tuviese un déficit que se tornaba inmanejable y
que exigié se tomasen medidas correctivas en enero y so-
bre todo en junio. Las dificultades para aumentar la pre-
sién tributaria, por un lado, y para reducir efectivamente
los gastos por el otro, sin causar graves perjuicios, requi-
rieron de un enfoque gradual para alcanzar el equilibrio
de las finanzas publicas, lo que a su vez significé mantener
un necesario apoyo financiero durante el afio. En cuanto
a las empresas ptiblicas, un nimero muy alto de ellas re-
quirieron durante el primer semestre del afio constante
apoyo financiero. Sin embargo, gracias a la nueva politica
de precios y tasa de cambio, fue posible en el segundo se-
mestre la exitosa reversion de esta tendencia convirtiendo.
al Sub-Sector, con exclusién de Petro Pert, en superavita-
rio en su conjunto. .
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La politica monetaria y crediticia que se implementé en
este afo critico tuvo como finalidad fundamental apoyar al
programa de estabilizacion, buscando que el sistema cuen-
te con la liquidez suficiente en funcién de las metas traza-
das en precios y crecimiento del producto afectando en la
menor medida posible el nivel de la reserva de divisas. Co-
mo factor de apoyo a dichas politicas, se implementé mo-
dificaciones en las tasas de interés que tuvieron como ob-
jetivo reducir una retribucién negativa al ahorro, y se re-
disefi6é el complicado sistema de encaje en aras de mejo-
rar la eficiencia de su manejo como politica de control
cuantitativo.

Durante el segundo semestre del afio se not6 una me-
jora sustancial tanto en las cuentas externas, produciéndo-
se una menor pérdida de reservas internacionales, como
en la situacion interna. Como factor estabilizador relativo
se debe decir que el aumento del costo de vida, que alcan-
z6 un orden de 45 por ciento de alza sobre el afio anterior,
incluy6 el ajuste de una significativa variacién de la tasa
de cambio, la modificaciéon sustancial en los precios de los
hidrocarburos, la reduccién de los subsidios y el aumento
en el valor de los bienes y servicios de las empresas publi-
cas, politicas todas que sacaron a la luz una inflacién arti-
ficialmente contenida en afios anteriores e insostenible por
maés tiempo por haberse agotado los recursos financieros
internos y externos que la hicieron posible.

Este nivel de premos que conlleva yn alto elemento
de factores correctivos, hubiese sido sin duda mucho ma-
yor de no haberse 1mplementado el programa de estabili-
zacién, descontrolandose el proceso inflacionario, acelera-
do y autoahmentado con el agravante de que las estruc-
turas y el sistema institucional del pais no estaban prepa-
rados para mitigar sus efectos destructivos.
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GRAFICO No. 1
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CUADRO N¢ 1

BRECHA DE AHORRO - INVERSION
(millones de soles a precios de 1970)

Ahorro Ahorro Brecha Porcentaje

Afios Inversién Nacional Externo(2) (I-A) Brecha/PBI
1968 27,808 25,963 1,845 1,845 0.9
1969 28,661 28,490 171 171 0.1
1970 31,049 38,285 —17,236 —17,236 —3.0
1971 38,812 37,715 1,097 1,097 0.4
1972 - 38,824 37,990 834 834 0.3
1973 45,497 39,665 5,832 5,832 2.1
1974 59,333 37,570 - 21,763 21,763 7.2
1975 65,254(1) 28,381 36,873 36,873 11.7
1976 57,942(1) 30,830 - 27,112 27,112 8.4
I 28,936 12,329 16,607 16,607 10.4
1I 29,006 18,501 10,505 10,505 6.4

(1) Preliminares. Instituto Nacional de Estadistica.
(2) Igual a-la Balanza en Cuenta Corriente de Balanza de Pagos.
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.

- SECTOR REAL  Ja economia peruana se desarrollé du-

rante 1976 dentro del marco de una poli-
tica de estabilizacién, la misma que buscé reducir el défi-
cit de recursos internos para financiar la inversién a tra-
vés de un adecuamiento de la demanda total a niveles com-
patibles con la produccién y con la capacidad para impor-
tar, reduciendo paulatinamente el financiamiento externo.

- En afios anteriores, el exceso de demanda sobre la
oferta de recursos habia llevado a una creciente y, espe-
cialmente en los ultimos dos afios, excesiva utilizacion del
ahorro externo con el fin de cubrir la diferencia entre el
ahorro nacional —a su vez muy reducido por el exceso de
consumo— y la inversion, ésta ultima a niveles incluso
inferiores a los requeridos para un acelerado proceso de
desarrollo.

En términos reales, la relacién entre la brecha ahorro-
inversién y el producto bruto habia llegado en 1974, al 7.2
por ciento y en 1975 al 11.7 por ciento. (Cuadro N° 1)

Durante el primer semestre de 1976, se estima que tal
proporcién se mantuvo en alrededor de 10.4 por ciento a
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pesar de las medidas de enero, proporcién todavia dema-
siado elevada. En el segundo semestre, como resultado del
programa de estabilizacién de junio, la reduccién en la de-
manda interna permitié disminuir la inversién financiada
con recursos externos a un 6.4 por ciento del producto
bruto.

Como consecuencia inevitable en el corto plazo, los
principales indicadores econdémicos demuestran que la
economia se desarrollé a una tasa de crecimiento inferior
al promedio de los ultimos cinco afios, continuando con
la tendencia mostrada durante 1975. Es asi que el produc-
to crecié en sélo 3 por ciento en termlnos reales. (Cuadro
Ne 2).

El comportamiento de sus principales componentes
por el lado de la demanda (Cuadro N°¢ 3) se desenvolvid
de la siguiente forma:

a) El consumo total se incrementé en 2.3 por ciento, in-
ferior a la tasa de aumento de la poblacién, afectando
negativamente los niveles de consumo real per capi-
ta, lo que concuerda con los efectos de la politica res-
trictiva de la demanda agregada; al respecto es con-
veniente notar que en el periodo 1970-1975, como lo

CUADRO N° 2

PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL POR TIPO DE GASTO
(Variaciones Porcentuales)

Crecimiento 1975/1974 1976/1975
Prom. 1970-1974 1) 1)
Consumo Total ................ 7.2 4.8 2.3
Consumo No Publico ........ 7.4 3.4 2.1
. Consumo Publico ........... 6.0 13.5 3.4
Inversién Bruta Interna ........ 18.2 10.0 —11.2
Inversién Bruta Fija ........ 13.3 20.2 — 7.4
Pidblica ................... 24.8 11.9 — 5.1
Privada ................... 5.2 . 29.3 — 9.0
Variacién de Stocks ......... — —_ —
Exportaciones de Bs. y Ss. ..... — 5.0 — 3.8 1.3(2)
Importaciones de Bs. y Ss. ..... 11.4 12.2 —15.7
P.B. I .o, 6.0 3.3 3.0

(1) Preliminar 1975, 1976. Instituto Nacional de Estadistica.
(2) Segin Banco Central de Reserva del Peru.
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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b)

c)

d)

sefiala el Cuadro N? 1, tanto el consumo privado como
el publico habian estado creciendo, en términos rea-
les, a un ritmo igual o superior al registrado por el
producto. Esto significé al mismo tiempo un insufi-
ciente crecimiento del ahorro y, por ende, una cada
vez mayor dependencia del exterior para el financia-
miento de nuestras inversiones.

La inversién bruta interna se redujo en 11.2 por cien-
to, cifra que contrasta con los aumentos de los afios
previos, consecuencia no sélo de que tanto Cuajone
como el Oleoducto Nor-Peruano entraron en su fase
final de construccidén, sino también de los efectos
atribuibles a problemas de financiamiento, reduccién
de importaciones en términos reales y en general a
una disminucién relativa del ritmo de la inversién pri-
vada. :

El sector exportador —verdadero cuello de botella de
la expansiéon econdémica nacional a mediano plazo—
rompid con los desarrollos negativos durante los tres
ultimos afios, expandiéndose en 1.3 por ciento, tanto
por la incorporacién de nuevas actividades producti-
vas en gestién, como por respuesta inicial a las medi-
das de politica cambiaria y otras administrativas que
tienen por fin la promocién de la actividad en el men-
cionado sector. Esta respuesta debe considerarse sé-
lo como el inicio de una tendencia que requiere tiem-
po y continuidad de politicas para desarrollarse.

Las importaciones presentaron una reduccién de 15.7
por ciento. Esta constituyé la primera contraccién
de los ultimos cuatro afios. Se explica por las medi-
das cambiarias, monetarias y arancelarias implemen-
tadas a fin de adecuarlas a niveles compatibles con
la capacidad para importar de la economia y consti-
tuye la consecuencia de la necesidad de lograr el ajus-
te externo por el lado de la contraccién de la deman-
da, debido a la inelasticidad de la oferta de exporta-
ciones en el corto plazo, tanto por las razones inter-
nas ya descritas, como por la baja demanda de impor-
taciones en un mundo que sale muy lentamente de su
peor recesién desde la post-guerra.

~
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Es importante destacar que la evolucién de estas dos
ultimas variables, las exportaciones e importaciones, pue-
den visualizarse mejor compardndolas con los niveles de
actividad productiva global a fin de elaborar coeficientes
que reflejen sus participaciones relativas. El coeficiente
de las exportaciones con respecto al producto bruto inter-
no ha sido decreciente a partir de 1970 e inferior al conte-
nido importado del producto desde 1973, lo que significa
que a partir de este dltimo afio la economia no generé la
suficiente capacidad para importar que se requeria para
sostener las tasas de expansién observadas en el producto
bruto interno real. Al respecto es importante remarcar que
los altos niveles de importacién se explican, aparte de la
influencia de la politica de sustitucién de importaciones,
por los requerimientos de bienes de capital de los grandes
proyectos mineros, inversiones en infraestructura del Sec-
tor Publico y gastos de defensa, y adicionalmente; por una
demanda privada anormalmente alta, en relacién directa
a incertidumbres en la politica de inversiones, tasa de cam-
bio y espectativas de inflacién.

- Esta importacién en exceso sobre la capacidad real
de la economia se pudo mantener gracias al financiamien-
to externo, el mismo que se concerté generalmente a plazo
medio y a costos de mercado. La mencionada diferencia
ha sido creciente hasta constituir en 1975 un 8.6 por cien-
to del nivel del producto, situacién que por su magnitud
sélo podia sostenerse por un breve periodo, a través de la
utilizacién del financiamiento en todas sus formas, inclu-
so el de muy corto plazo, hasta para financiar la importa-
cién de insumos y, en segunda instancia, mediante la re-
duccién de las reservas internacionales netas, fenémeno
que finalmente se produce desde principios de 1975 a pe-
sar de la agresiva politica de endeudamiento externo ofi-
cial y privado.

En dicho contexto, el afio 1976, y fundamentalmente
el segundo semestre de dicho afio, sefiala el principio de
la reversién de la mencionada tendencia, reduciéndose el
coeficiente de las importaciones con respecto al coeficien-
te de exportaciones a un 5.1 por ciento del producto_ bruto
interno real. Sin embargo, la persistencia de tal situacién
de desequilibrio en el tiempo determiné la caida continua

—_12 =
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de las reservas internacionales debido a que en este afio
dicha diferencia no fue compensada en igual medida que
antes con movimientos de capitales a mediano y largo pla-
zo, basicamente por la reduccién del crédito externo para
el Sector Publico en el caso de proyectos reproductivos.
Cabe mencionar el impacto adicional originado por los
procesos inflacionarios, interno y externo, sobre el com-
portamiento de las mencionadas variables, incentivando las
importaciones y penalizando las exportaciones.

En cuanto a la oferta de recursos internos, debe sefia-
larse que el examen de la estructura del producto por sec-
tores econémicos (Ver Cuadro N¢ 3) permite apreciar en
los ultimos 5 afios la preminencia del sector manufactu-
rero a pesar de la disminucién de su ritmo de crecimiento
y de otro lado el rol poco dindmico de la actividad agrope-
cuaria y minera. Se observa que los niveles de estos dos
ultimos sectores oscilan en pequefios rangos como resul-
tado, en el primer caso, del deterioro de sus relaciones con
el resto de los sectores econémicos, via precios relativos,
aunado a la falta de incentivos, asesoria técnica y- apoyo
crediticio adecuado y, en el segundo caso, debido a la falta
de ampliacién de la capacidad instalada y a problemas de-
rivados de las fluctuaciones de los precios internacionales
de los principales productos exportables del sector.

-CUADRO N¢ 3

PRODUCTO INTERNO REAL POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones Porcentuales)

Crecimiento 1975/1974 1976/1975

Prom. 1970-1974 68 1)
Agricultura 2.1 1.0 3.3
Pesca ................ —12.2 —15.2 19.9
Mineria 1.5 —10.9 8.9
Manufactura 7.7 4.7 4.2
Construccion 12.5 16.8 — 2.8
Electricidad, Gas y Agua ....... 7.1 2.9 1.1
Propiedad de Vivienda ......... 3.8 3.0 3.0
Gobierno ... 4.5 4.5 2.0
Otros ..oooiiiii e 8.5 4.3 2,0
P.B. L i 6.0 3.3 3.0

(1) Preliminar,
FUENTE: 1970-74: Banco Central de Reserva del Peru.
. 1975-1976: Instituto Nacional de Estadistica.
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Empero en 1976 los sectores mas dindmicos, en térmi-
nos relativos al inmediato pasado, fueron el agropecuario
y el minero —otra importante reversién de tendencias—
y el pesquero. '

La actividad agropecuaria tuvo una favorable evolu-
cién facilitada por el cambio en la politica de precios, la
continuacién de los subsidios a los fertilizantes y ciertas
mejoras en la asistencia técnica y crediticia, todo lo cual
contribuyé a su. expansién en un 3.3 por ciento, superior
inclusive a la tasa de crecimiento de la poblacién. Gracias
a ello se logré elevar los ingresos del mencionado sector y
reducir las importaciones de algunos productos, constitu-
yvéndose en un apoyo positivo a la expansién de la oferta
interna, creadora de efectos adicionales favorables en el
restablecimiento del equilibrio de la balanza de pagos.

La actividad pesquera, siguiendo su tendencia de osci-
laciones anormales, presenté signos de recuperacién, ain
cuando subsistieron condiciones hidrobioldgicas todavia
irregulares, a las que se adicioné problemas laborales re-
gistrados durante el dltimo trimestre del afio. Su tasa de
crecimiento sefiala la recuperacién de los bajos niveles de
actividad del afio anterior, expandiéndose en 19.9 por cien-
to, influyendo en los mencionados desarrollos el restable-
cimiento parcial del stock anchovetero y el aumento de la
captura de pesca para consumo humano directo. Sin em-
bargo, este sector contintia fuertemente deprimido si lo
comparamos con su nivel de actividad hasta 1972, por ra-
zones hidrobiolégicas.

Un sector particularmente dindmico durante el afio
fue el minero, notiandose los resultados de la ampliacién
de la capacidad instalada gracias al funcionamiento de
Cuajone en su etapa de pre-produccién, al efecto de las
mejoras de algunos de los precios de los minerales tales
como los de cobre, zinc y plomo, y al mayor financiamien-
to interno recibido a través de las aceptaciones mineras,
factores positivos todos que permitieron al sector lograr
un alza de 8.9 por ciento en el producto, alza que compen-
s6 casi totalmente la pérdida de 1975. .

El sector de manufactura se expandié en un 4.2 por
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ciento, tasa superior al crecimiento de la poblacién, pero
menor a la histérica de los periodos recientes. Sin embar-
go, este crecimiento es importante habida cuenta del im-
pacto restrictivo derivado de la contraccién de la deman-
da real resultante de las medidas incorporadas en el pro-
grama de estabilizacién, asi como el marco general de es-
pera para la realizacién de nuevas inversiones por el sec-
tor empresarial privado. Hay que sefialar, sin embargo, la
estructura excesivamente dependiente de insumos y bienes
de capital importados de esta actividad y la sobre protec-
cién de que goza, que hace que tienda a ser ineficiente, lo
cual «crea presiones inflacionarias y desequilibrios en la
balanza de pagos, por lo que urge en el futuro se le re-
oriente buscando hacerla mas competitiva.

El sector de la construccién fue negativamente in-
fluenciado por la culminacién de las obras de Cuajone,
por la menor actividad en el Oleoducto Nor-Peruano, en
vias de terminarse, asi como por el relativo descenso de la
iniciacién de nuevas construcciones para vivienda, facto-
res que hicieron que en conjunto el sector mostrara una
tasa negativa de 2.8 por ciento con relacién a 1975. Cabe
hacer notar que los niveles de actividad mostrados previa-
mente por diche sector lo habian convertido en el mas di-
namico de la economia, habiéndose constituido en uno de
los factores importantes de su desarrollo debido a su in-
fluencia sobre otros sectores de la industria, fenémeno
que no se repitié en 1976.

Por su parte, los sectores terciarios tuvieron un de-
senvolvimiento acorde con las variaciones experimentadas
en el resto de la economia y con los efectos de la politica
de estabilizacién.

Las medidas destinadas a restablecer el equilibrio ba-
sico de la economia originaron en 1976 que los precios em-
piecen a direccionar en forma maés eficiente la asignacién
de los recursos, generando incentivos y corrigiendo des-
viaciones lo que permitird una mayor actividad producti-
va en el futuro. Se ha buscado corregir las distorsiones ge-
neradas por un sistema de precios artificialmente bajos
tanto por su condicién de articulos de primera necesidad
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cuanto por su ya notoria escasa oferta, que deprimian la
produccién de un conjunto de productos —en general los
mas - importantes— con controles indiscriminados, lo que
coexistia con una economia libre para una mayoria de
otros bienes, lo cual, 4l adicionarse a la politica de subsi-
dios, al conjunto de exoneraciones e incentivos arancela-
rios y tributarios de diversos tipos y al indiscriminado
otorgamiento de la proteccion total que implica el registro
nacional de manufacturas, todo ello no orientado por una
politica racional y de conjunto, generé distorsiones signi-
ficativas, tanto en las inversiones como en el consumo.

>

CUADRO Nt 4
INGRESO PROMEDIO REAL DE LOS TRABAJADORES |

(Soles a precios de 1970)

1970 1971 21972 1973 1974 1975* - 1976*

Remuneracién
Promedio de
trabajadores (1) 35850 36,657 37,714 39,659 40,647 40,346 39,505

Dependientes ... 41,562 43,663 45495 47,664 47,680 46,512 44,235
Obreros ..... .. 26867 28679 30241 32584 33463 33,145 32,303
Empleados ... 81,080 83659 85910 87326 84,805 81,177 74,945

Independientes . 29,043 28,142 28,070 29,540 31,577 32,232 33,153

Trabajadores

(miles) (2) ..... 4,1356 42486 4,3648 44838 4,6061 47315 4,860.1

(1) Deflactado por el Indice de Costo de Vida (1970 = 100).

(2) Comprende obreros, empleados y trabajadores independientes.

(*) Estimados Preliminares. El correspondiente a 1976 toma en cuenta in-
formacion del Ministerio de Trabajo sobre Sueldos y Salarios para
Lizlna Metropolitana asi como estimaciones aproximadas para el resto
del palis.

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.

El indice de costo de vida, de diciembre a diciembre,
mostré un aumento de 44.7 por ciento como resultado de
los significativos incrementos mostrados por los diferen-
tes componentes de la canasta de bienes incluidos en el
mencionado indice. Son de especial significacién el alza
en alimentos con aumentos promedio de 44.5 por ciento;
en vivienda y mobiliario con 29.9 por ciento y en indumen-
taria con 34.0 por ciento. Los combustibles aumentaron
de precio en un 83.0 por ciento en promedio. En cambio,
como resultado de una austera politica de remuneracio-
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nes, en general el costo de la mano de obra crecié en pro-
porciones més moderadas.

Tomando en consideracién los desarrollos mostrados
por el ingreso promedio de los trabajadores, y comparando-
los con la evolucién de los precios, se observa que el nivel
mas alto real se alcanzé en 1974, siendo menor en cada
uno de los dos afios subsiguientes. (Ver Cuadro N° 4). De-
be sefialarse que durante 1976 hubo aumentos generales
en la remuneracién basica de los trabajadores decretados
por el Gobierno con el objeto de amortiguar, sobre todo
en los niveles mas bajos, el impacto de la inflacién inter-
na sobre tales ingresos. Al respecto, se otorgd en el mes de
enero un aumento salarial de S/. 840.00 y en julio un au-
mento general de remuneraciones que fluctud entre S/.
720.00 v S/. 1,500.00, aplicindose una tasa porcentual de
aumento inversamente proporcional al monto de las remu-
neraciones.

Los salarjos minimos vitales en todo el pais se aumen-
taron en mayor proporcién. Asi el de Lima y Callao se ele-
vé a S/. 4,500.00 mensuales, es decir, un incremento de
27.1 por ciento con respecto al que prevalecia anterior-
mente. Gracias a ello, en promedio, la variacién de los in-
gresos reales se distribuyé de manera que perjudicara me-
nos a los mas desfavorecidos.

BALANZA DE PAGOS  F] Sector externo durante el afio fue fuer-
temente deficitario —continuando la ten-

dencia de 1975— como resultado de las marcadas distor-
siones que afectaron a los flujos comerciales al acumular-
se los efectos desequilibradores del exceso de la demanda
interna con relacién a la oferta, producto del manteni-
miento de un tipo de cambio sobrevaluado hasta el mes
de junio, de la persistencia de tasas de interés negativas a
pesar de su reajuste a medio afio, y de la presién real y
psicoldgica generada por una tasa inflacionaria alta y cre-
ciente. A estos factores internos debe sumarse los efectos
negativos de un mercado internacional de materias primas
todavia en recesién, ocasionando una demanda débil y a

~
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bajos precios en relacién a 1973 y 1974, para nuestros
principales productos exportables.

 Adicionalmente, el movimiento de capitales a largo
plazo mostré niveles positivos menores que en afios pre-
vios, no llegando a jugar el rol compensador de los ulti-
mos afios, como resultado del endurecimiento general de
dicho mercado en el mundo como fuente de recursos para
los paises en desarrollo no productores de petréleo y en
particular debido al reconocimiento de la critica situacién
econdmica por la que atravesaba la economia peruana,
ademas del efecto negativo del alto nivel de amortizacio-
nes. :

Los desarrollos antes mencionados determinaron que
el déficit de la Balanza de Pagos fuera en el afio de US$
868 millones (Ver Cuadro N° 5). Es necesario recalcar,
sin embargo, que en el segundo semestre esta situacién
deficitaria disminuy6 en forma marcada al implementar
el Gobierno un conjunto de medidas, principalmente en el
mes de junio, adicionales a las puestas en vigencia en ene-
ro y mayo, que en conjunto constituyeron un programa
orgéanico de estabilizacién que tuvo por fin restablecer
gradualmente el equilibrio general de la economia, con in-
cidencia principal sobre el sector externo, proyectandose
que ese objetivo se alcance entre 1977 y 1978. Para apre-
ciar mejor los efectos del Programa debe hacerse el ana-
lisis semestral de los componentes de la Balanza de Pagos.

En el primer semestre se alcanzé el nivel mas desfa-
vorable para el sector exportador al acumularse el efecto
de los desequilibrios iniciados afios atras. La exportacién
se vio desalentada en el mediano plazo al disminuir, y en
muchos casos anularse, los margenes de utilidad ante el
crecimiento de los costos internos en relacién a un tipo de
cambio fijo, fenémeno que no pudo ser compensado con
medidas tributarias y crediticias adoptadas sobre todo a
favor de los productores de bienes de exportacién no tra-
dicionales. A su vez la actividad importadora se vio fun-
damentalmente favorecida por los mismos factores arriba
mencionados, con lo cual la demanda por bienes importa-
dos respondié con creciente elasticidad ante cualquier cre-
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CUADRO N¢ 5

CUADRO SUMARIO DE LA BALANZA DE PAGOS
Millones de US$

1976 (2
1973 1974 1 II
' 1975 (1) SEMESTRE SEMESTRE ANUAL
I. TRANSAGCIONES CORRIEN- : ' _
TES ............ N — 1916 — 807.2 —1,538.4 — 17015 — 4905 —1,192.0
(Saldo neto de mercaderias,
servicios y transferencias)
A. Balanza Comercial FOB.. 78.8 — 405.6 —1,099.3 — 483.8 - — 256.7 — 7405
a) Exportaciones FOB ... 1,111.8 1,503.3 1,290.3 5475 8120 1,359.5
b) Importaciones FOB ... —1,033.0 —1,9089 —2,390.2 —1,031.3 —1,068.7 —2,100.0
B. Servicios y Transferencias — 2704 — 4016 — 439.1 — 217.8 — 233.8 — 4515
(Neto)
II. CAPITAL A LARGO PLAZO 383.0 894.9 1,135.1 257.0 418.5 675.5
a) Sector Privado .......... 69.5 2015 3423 1017 94.1 195.8
b) Sector Oficial .......... 3135 693.4 792.8 155.3 3244 479.7
III. ERRORES Y OMISIONES Y
CAPITAL A CORTO PLAZO
INCLUIDO D. E. G, ....... — 1782 1942 — 1734 — 2243 — 1268 — 351.1
IV. MOVIMIENTO COMPENSA- :
TORIO (3) ................. — 132 — 2819 668.8 198.8 867.6

576.7

(1) Preliminar.
(2) Estimado.

(3) No incluye préstamos de apoyo a la Balanza de Pa gos.

FUENTE: BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU,
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Banco Central de Reserva del Peru

cimiento del poder de compra interno, obligando al Go-
bierno a adoptar restricciones a la disponibilidad de divi-
sas y a contraer el crecimiento del crédito para ese fin,
controles que se sumaron a los ya vigentes, relativos a la

.prohibicién directa para importar ciertos bienes estima-

GRAFICO N¢ 2

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
(Millones de US $ Doélares)
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dos innecesarios, y todos aquellos competitivos con pro-
ductos manufacturados en el pais en cantidad suficiente,
cualquiera que fuese su contenido de insumos importados
y su ineficiencia relativa.

Sin embargo, este esfuerzo de restriccién masivo re-
sulté insuficiente frente a un desequilibrio de gran magni-
-tud, lo que determiné que las importaciones —sobre todo
de insumos industriales— se mantuvieran a niveles anor-
malmente altos a pesar de los controles y de la implemen-
taciéon de practicas monetarias, crediticias y tributarias
desalentadoras. Tal situacién generé de regreso efectos
negativos adicionales en los sectores productores de bie-
nes de exportacién y de productos con un alto contenido
de insumos nacionales, a través de nuevas presiones infla-
cionarias que incidian sobre sus costos, incentivindose en
cambio la produccién de bienes con alto contenido impor-
tado y con crecientes niveles de ineficiencia, forzandose la
politica de sustitucién de importaciones a niveles econé-
micamente contraproducentes con efectos negativos auto-
alimentados.

El saldo de la balanza comercial del primer semestre
fue en consecuencia desfavorable en US$ 484 millones co-
mo resultado de la realizacién de importaciones por alre-
dedor de US$ 1,031 millones y exportaciones por US§ 547
millones, nivel negativo casi igual al del ultimo semestre
del afio anterior, e insostenible por mads tiempo, a pesar
de la implementacién de las politicas y practicas restric-
tivas. Esta situacién determiné que el Gobierno decidiera
una modificacién fundamental en su politica cambiaria
consistente en ajustar el tipo de cambio a un nivel realis-
ta, incluyendo la absorcién del incremento en los costos
de la propia devaluacién y otras medidas de ajuste, e inau-
gurase, una vez que se absorbiera los efectos principales
de dicha inflacién correctiva, un nuevo sistema basado en
pequefios ajustes programados y sucesivos (Crawling Peg).
El objetivo del mismo es mantener un tipo de cambio rea-
lista de manera permanente, en forma ajena en lo posible
a los desajustes de un mercado cambiario restringido y
distorsionado por otros factores, con la finalidad de ase-
gurar en forma constante un razonable nivel de equilibrio

— 2] — *



Banco Central de Reserva del Peru

en la paridad del poder adquisitivo del sol peruano. Ello
se logra, en principio, con frecuentes variaciones del tipo
de cambio de nuestro signo monetario en razén del alza
de los precios y costos internos comparados con los externos,
entendiéndose por estos los precios promedios pondera-
dos del conjunto de paises con mayor significacién en
nuestro comercio exterior. Cabe mencionar que dicho sis-
tema se realiza sobre la base de una tasa de cambio tnica
para todas las transacciones con el exterior —unificacién
alcanzada a fines de 1975— regulandose el tipo de cambio
a corto plazo en procura de evitar desniveles mayores de
acuerdo a la tendencia a mediano plazo. Con ello se espe-
ra evitar que la economia sufra los serios desajustes re-
sultantes de variaciones bruscas en el tipo de cambio —es-
pecialmente peligrosas dentro de una economia en infla-
cion— permitiendo se planifique mejor la actividad pro-
ductiva interna sin sacrificio de la competividad del sec-
tor externo y del equilibrio general del sistema.

A la nueva politica cambiaria se sumé el manteni-
miento, con ligeros reajustes, de los incentivos a las ex-
portaciones no tradicionales, el incremento de los intere-
ses activos y pasivos congelados desde 1918, la reduccién
del déficit fiscal, tanto por via de mayores ingresos tribu-
tarios como de recortes en el gasto, la eliminacién parcial
de subsidios, una importante liberalizacién del sistema de
control de precios y el aumento del valor de venta de los
derivados del petréleo, llevandolos a precios realistas, to-
do lo cual, unido a un programa monetario y crediticio
destinado a disminuir la inflacién luego de absorber el al-
za correctiva del indice de precios condujo, entre otros
efectos, a una marcada reduccién en el déficit de la balan-
za comercial del segundo semestre, el mismo que fue de
US$ 257 millones. A pesar de lo breve del tiempo transcu-
rrido desde la adopcién de las medidas, y en parte como
resultado de la mejora en el precio de algunas materias
primas, las exportaciones crecieron en US$ 264 millones
con respecto al primer semestre, permitiendo alcanzar un
total en el afio superior en US$ 69 millones al nivel de
1975, aunque inferior en US$ 144 millones si lo compara-
mos con el afio 1974. Las importaciones, en cambio, cre-
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cieron ligeramente con respecto al primer semestre, pero
incluyendo un mayor ingreso de bienes de capital, siendo
significativo que su total anual con relacién a 1975 fuera
menor en US$ 290 millones. En general puede aseverarse
que el desequilibrio de la balanza comercial est4 en pro-
ceso de correccién aunque se requiere de mayor tiempo y
sobre todo de la continuidad de las politicas adoptadas,
para cerrar la brecha.

En cuanto a los movimientos netos por servicios y
transferencias estos fueron negativos, conforme es tradi-
cional en el Peru. Sobre una base anual el déficit fue US$
452 millones, es decir ligeramente mayor al afio anterior,
pues el aumento del pago de intereses por la deuda acu-
mulada mas que compensé cierta mejora en fletes y se-
guros.

. La cuenta de ingresos de capital a largo plazo —que:
registra fundamentalmente préstamos externos— presen-
t6 modificaciones dramaticas en relacién a las tendencias
previas. Desde 1973 y hasta 1975, tanto el sector privado
como el oficial venian endeudandose en forma continua
y creciente, contrapartida del déficit del ahorro interno
en relacién a la inversién total, lo que permitié financiar
sus actividades a un ritmo superior al que era posible
mantener en el mediano plazo, postergandose las medidas
de ajuste. La relativa facilidad con que los mercados de
capitales de Estados Unidos y Europa nos otorgaron cré-
dito fue consecuencia de la gran liquidez proveniente de
los depdsitos de los paises exportadores de petrdleo en
tales mercados que coincidieron con un periodo de alto
prestigio del pais como sujeto de crédito con bajo endeu-
damiento en relacién a su potencialidad futura como ex-
portador de minerales e hidrocarburos. En 1976 se comen-
26 a alcanzar limites de endeudamiento totales y en rela-
cién a las exportaciones que se pueden considerar como
peligrosos, al mismo tiempo que se hizo necesario recono-
cer en toda su magnitud la grave crisis financiera interna
que se habia mantenido disfrazada por mas de dos aifios.
En consecuencia, disminuyé el ingreso de capitales a lar-
go plazo, publicos y privados. Cabe mencionar que el desa-

~
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rrollo semestral permite mostrar un nivel neto positivo,
de desembolsos menos amortizaciones, en el primer se-
mestre de sélo US$ 257 millones, mientras en la segunda
mitad del afio se registran montos netos del orden de los
US§ 419 millones, dando un total anual neto de capital a
largo plazo de US$ 676 millones contra US§ 1,135 millo-
nes de 1975. El endeudamiento publico neto total con el ex-
terior llegé asi a fines de 1976 a US$ 3,641 millones contra
un total de sélo US$ 1,491 millones a fines de 1973. Dicho
incremento es atribuible tanto a grandes proyectos de in-
versién, como el Oleoducto Nor-Peruano, la mina cuprifera
de Cerro.Verde, los proyectos de irrigacién de Chira-Piura
y Majes, v la ampliacién de la Refineria de la Pampilla,
entre otros, como a la mayor importacién en tonelaje y
valor, de ahmentos, combustibles y sobre todo insumos y
bienes de capital industriales y otros equipos no repro-
ductivos financiados en proporciones 51empre crecientes.

Como consecuencia del r4dpido aumento del endeuda-
miento externo —el mismo- que tiene una estructura de
vencimientos poco favorable al concentrarse una parte
muy alta de estos en los préximos afos— la relacién de su
servicio, es decir su valor anual, con las exportaciones de
bienes y servicios, ha ido aumentando significativamen-
te lo que compromete seriamente una parte muy alta de
los futuros ingresos de divisas, gravando la capacidad pro-
ductiva total del pais.

Esta situacién, sin embargo, sélo es la consecuencia
de la brecha entre el ahorro interno y la inversién, finan-
ciada por medio del déficit del sector externo, lo que cons-
tituye el desequilibrio basico que se busca corregir con el
programa de estabilizacién, de cuyo éxito depende el po-
der revertir las mencionadas tendencias. A la reduccién
del ritmo de endeudamiento externo hay que agregar la
necesidad de programarlo del modo mas eficiente hacia
proyectos rentables y de rdpida maduracién, obteniendo
vencimientos a plazos mayores. Sélo asi se lograra que la
deuda externa constituya sélo un complemento del esfuer-
zo interno, que no comprometa el futuro desarrollo del
pais. .
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P erknna Durante el afio 1976 el programa de en-

deudamiento externo destinado a obtener
recursos para la implementacién de los proyectos de in-
versién de las empresas puiblicas y del Gobierno Central,
la importacién de alimentos y petréleo y otros fines, se
descompone en los rubros siguientes:

CUADRO N2 6

DEUDA EXTERNA DESEMBOLSADA EN 1976
Millones de US$

DESTINO - MILLONES US$ N

1. Proyectos de Inversién ............... 485 N
IT. Importaciones ......................... 105
— Alimentos .............cciiiiiaia.. 65
T — Petrdleo ..................... S . 40
III. Otros .......c.ccovviiiiiiiiininaanannnns 241
IV. Refinanciacién ........................ 15
TOTAL ... it irinenenes 846

FUENTE: . Direccién General de Crédito Publico — MEF.

Los prmmpales desembolsos para proyectos de inver-
sién fueron los 51gu1ente5'

CUADRO 7

PRINCIPALES PROYECTOS DE INVERSION CON
FINANCIAMIENTO EXTERNO

Millones de US$

Oleoducto Nor Peruano ...........covvvvrvenenecnnns 75
Irrigaciones .........c.civeiiiiii i i e 56
Cerro Verde ..ottt 23
Hidroeléctrica del Mantaro ............cccoeieiinnn. 17
Planta de Negro Humo ................ccviinnnen 16
Hospitales Rurales ............c.ccoviiiiiineinienn.. 16
Ampliacién Ref. de La Pamp111a .................. 12
Expansién Telefdnica ..............cciieiiiiveian.. 11
Muelle de Carga de Baydvar .........cccvvvinveennne 10

Programa Crédito:

Banco de la Nacién 37
COFIDE ................ e ee e een e e 34
Indu-Peri ................ 19
Banco ABrario ........c.i.iiiiiii i e et 15
Banco de la Vivienda ...........ccviiiieniiinnnns 10
SUB-TOTAL ....oiiiiitiiirtnnernnenaneesnsnns 351
1015 o - S PN 134
T O T AL ittt ier e ireeiaaaeaaasiaenns 485

FUENTE: Direccién General de Crédito Publico - MEF.’
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Por el lado de los servicios los pagos por amortizacio-
nes ascendieron a US$ 299 millones, mientras que los in-
tereses fueron US$ 234 millones, lo que da como resulta-
do un coeficiente en relacién a la exportacién de bienes
de 39.2 por ciento y en razén de la exportacién de bienes
y servicios de 30.3 por ciento, porcentajes que son los mas
altos de la historia econémica del pais desde que se tiene

registros.

La deuda publica total al 31 de diciembre de 1976 al-
canzé los US$ 3,641 millones, nivel sin precedentes que
significé aprox1madamente el 26.4 por ciento del Produc-
to Bruto Interno de ese afio.

El movimiento de la cuenta capital a corto plazo, in-

cluido los derechos especiales de giro y los errores y omi-

siones, establece una pérdida de divisas en 1976 por ese
concepto de US$ 351 millones, mas del doble que el afio
préoximo pasado, disminucién que se concentré principal-
mente en el primer semestre, a consecuencia, en parte tam-
bién a la anotada desconfianza en el tipo de cambio.

Es con respecto al capital a corto plazo, donde se
aprecia los diferentes movimientos especulativos de los
entes econdémicos, que se nota una pérdida durante el
afio que fue especialmente acentuada, como era de pre-
verse, durante el primer semestre cuando los mismos es-
peraban reajustes en la tasa de cambio. Esta especula-
cién significé que se buscara cancelar, como parte de
un comportamiento racional desde el punto de vista
del empresario, todo posible endeudamiento con el
exterior. Durante el segundo semestre la nueva politi-
ca del tipo de cambio tuvo impactos favorables sobre los
movimientos de capital a corto plazo, los que incluyen
principalmente el financiamiento del capital de trabajo
(advance account), financiamiento de futuras exportacio-
nes o financiamiento de importaciones de materias primas
y productos intermedios por encima de los plazos estipu-
lados en la legislacién nacional.

El total de las operaciones antes comentadas deriva-
ron en una pérdida de divisa_s de US$ 868 millones, bas-
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tante mayor a los US$ 577 millones de 1975, a pesar de
la importante mejora en el afio de las transacciones co-
rrientes, debido sobre todo a la baja en el ingreso neto de
capitales a largo plazo.

Ahora bien, una vez mas resulta necesario resaltar
que esta pérdida se descompone en US§ 669 millones en
el primer semestre y US$ 199 millones en el segundo, no-
table reduccién fruto de las medidas de Junio. Aun asi
el saldo deficitario en la balanza de pagos en los dos ulti-
mos afios terminé por originar un grave problema de dis-
ponibilidad de divisas al descender las reservas interna-
cionales netas al 31 de diciembre del afio bajo comenta-
rio a una cifra negativa de US$ 752 millones (1), valor
que se descompone en activos brutos por US$ 368 millo-
nes, y deudas a menos de un afio por US$ 1,120 millones.

La magnitud de la pérdida de divisas en los dos ul-
timos afios generd impactos negativos en la ejecucién de
la politica monetaria y crediticia al restringir sin priori-
zar Ja demanda agregada interna, obligando a una plani-
ficacién rigurosa de las importaciones y a una estricta
vigilancia del ritmo de los pagos publicos y privados al
exterior. '

Como componente de dichas reservas internaciona-
les netas en descenso a lo largo del afio bajé la disponi-
_bilidad de moneda extranjera en poder del Banco Central
de Reserva, cuyos activos internacionales terminaron sien-
do inferiores a los requerimientos legales de encaje del
Instituto Emisor, siendo su posicién de cambio al fin del
afio negativa en US§ 338 millones.

Para hacer frente a dicha situacién, y mientras se di-
sefiaban las medidas del programa de junio en el primer
semestre, v en menor medida con posterioridad a ello al
ser puestas en ejecucion, el Banco Central de Reserva con-
certé operaciones swap tanto con el Banco de la Nacién
como con la Banca Comercial, continuando la politica

(1) Sin considerar préstamos de apoyo a la Balanza de Pagos.
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puesta en practica en los ultimos meses de 1975, las que
implican un aumento de los pasivos con el exterior de ta-
les . bancos y un incremento de la disponibilidad de divi-
sas del pais, operaciones que sumaban al cerrar el afio
US$ 131 millones. ‘

Con el mismo fin el instituto Emisor procedié a fir-
mar en condiciones muy favorables sendos convenios de
crédito mutuo con los Bancos Centrales de Venezuela y Co-
lombia por US$ 50 millones y US$ 15 millones, respecti-
vamente, los mismos que ejemplifican el espiritu de co-
laboracién existente en el Grupo Adnino, lo que nos es
particularmente grato resaltar. Al 31 de Diciembre el Ban
co Central adeudaba US$ 60 millones por el uso de dichas
lineas.

Dentro del marco del Acuerdo de Pagos y Créditos
Reciprocos entre Bancos Centrales de los Paises de la’
ALALC, del cual somos Banco Agente, acuerdo que operd
normalmente realizando tres compensaciones de saldos a
fines de Abril, Setiembre y Diciembre, el Perti recurrié
al Convenio Compensatorio Multilateral de Apoyo para Ate-
nuar Deficiencias Transitorias de Liquidez (Acuerdo de
Santo Domingo) en solicitud de crédito con ocasién de
las primeras dos compensaciones. A fines de afio se ha-
bian cancelado dichos créditos adeuddandose sélo US§ 14.5
millones por concepto del Acuerdo de Pagos.

Finalmente, y siempre con el fin de asegurar la can-
celacién normal de las deudas con el exterior, el Banco
Central recurrié 2 la venta de la mayoria de sus Derechos
Especiales de Giro, al uso de recursos del Fondo Moneta-
rio Internacional y a la concertacién con Bancos del ex-
terior de préstamos directos en apoyo a la Balanza de Pa-
gos. Con la Institucién antes nombrada se convino en el
desembolso del llamado Tramo Oro, el giro del Primer
Tramo de Crédito y el uso de la Facilidad Petrolera y del
Financiamiento Compensatorio de Exportaciones en la par-
te a que en estos dos ultimos casos tenfamos derecho, ope-
raciones que sumadas dan un equivalente a US$ 220 mi-
llones. En lo que se refiere al endeudamiento con la Ban-

A
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ca Internacional, el Instituto Emisor, por cuenta y encar-
go del Gobierno Central y con su garantia, negocié sendas
operaciones con grupos bancarios de diferentes paises, los
que en conjunto otorgaron créditos por el orden de los
US$ 386.2 millones, descompuestos en la siguiente forma:

US$ (Millones)

Grupo de Bancos AmeTriCanos ..............ceeeeeeeeesn 210

Grupo de Bancos Canadienses ................cicoeeein.. 30

Grupo de Bancos EUTOPEOS .......ccuvivnuuneeceeaaaans 90
Grupo de Bancos Suizos, Francos Suizos equivalentes a 23.7

Grupo de Bancos Japoneses, Yenes y Ddlares equivalen- .
tes a: ... S e 32.5
TOTAL: it nnnes 386.2

De estos créditos se habian desembolsado a fines de
afio la mitad de los préstamos de la Banca Americana,
Canadiense y Europea, y el total del crédito Suizo y esta-
ba pendiente por tramites formales el empréstitos Japonés.

-Estos créditos otorgados en el contexto de un Mer-
cado de Capitales duro y dificil cuando se trata de otor-
gar créditos a los paises en desarrollo no exportadores de
petrdéleo, hechos en apoyo de la economfa peruana en mo-
mentos en que atravesaba por una aguda crisis financie-
ra, requirieron de un proceso negociador delicado y tenso,
que terminé en un acuerdo mutuamente satisfactorio fun-
damentalmente por la bondad del programa de estabili-
zacién del Gobierno y por. la comprensién de nuestros
principales banqueros en el exterior, lo que nos complace
agradecer.

El conjunto de estas operaciones, a las que debe afia-
dirse los endeudamientos autoliquidables de corto plazo
en anticipaciéon de estos mismos créditos, constituyeron
un notable esfuerzo financiero sin precedentes en la his-
toria del Instituto Emisor, el mismo que tuvo por fin ga-
nar tiempo para reajustar gradualmente el desequilibrio
de la Balanza de Pagos en un plazo adecuado, minimizan-
do asi los costos sociales inevitables en un proceso de
ajuste como el que le tocé vivir a la economia nacional en

1976.
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EXPORTACIONES  E] Jento crecimiento del valor de las ex-
portaciones en los ultimos afios, fundamentalmente por
la falta de crecimiento de su volumen, su descenso en 1975
y su muy modesta recuperacién en el afio bajo comenta-
rio, es la principal causa de la insuficiente generacién de
divisas propias, lo que a su vez constituye el gran cuello
de botella del desarrollo econémico nacional a corto y
mediano plazo. Este pobre resultado del sector externo
puede ser atribuido a una serie de factores adversos, en-
tre los cuales destaca en primer término la existencia de
un tipo de cambio fijo durante un periodo muy largo a
pesar de la aceleracion del proceso inflacionario interno
a un ritmo mucho mds rapido que el del promedio de.los
paises con que comerciamos. Adicionalmente, debe men-
cionarse la importante baja en la demanda externa como
resultado de la recesién mundial que afecté sobre todo
los precios de los productos exportables y el descenso del
volumen disponible para su venta externa en el caso de
producciones claves tales como harina y aceite de pesca-
do, algodén y hierro, entre otros, tanto por razones cli-
matolégicas como por causas atribuibles a problemas en
el manejo coyuntural de la economia. La falta de direc-
cionamiento de los proyectos de inversién publica hacia
la ampliacién de capacidad exportable contribuyé igual-
mente a este problema.

La devaluacion de mediados de afio y el estableci-
miento de una politica que tiene por fin mantener el tipo
de cambio a un nivel realista, junto con cierta mejora en
las cotizaciones de la mayoria de los productos de expor-
tacién a lo largo del afio y el incremento del volumen ex-
portable de minerales y harina de pescado, permitié re-
cuperar en el segundo semestre parte del terreno adicio-
nalmente perdido en la primera mitad del aiio, (Ver Cua-
dro N° 7), subiendo las exportaciones de US$ 547 millo-
nes a US$ 812 millones para dar un total de US$ 1,359
millones, ligeramente superior al nivel del afio preceden-
te en US§ 69 millones. Sin embagro, el valor de las ex-
portaciones en relacién al producto bruto interno, en tér-
minos reales, volvié a reducirse siguiendo la tendencia de
los ultimos cinco afios, al constituir tan sélo un 11.4 por
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ciento del mismo, sustancialmente inferior al porcentaje
importado en relacién al producto que fue de 16.6 por
ciento, desequilibrios que estdn en la base del excesivo en-
deudamiento externo y del descenso de las reservas inter-
nacionales netas.

La situacidn antes descrita, sin ser satisfactoria, mues-
tra, por lo menos en la segunda mitad del afio, un atenua-
miento marcado en la tendencia previa de deterioro pro-
gresivo del contenido exportado en la economia en compa-
raciéon con el crecimiento del -porcentaje importado del
producto, reversiéon que hay que atribuir, fundamental-
mente, a la contracciéon de las importaciones, mas que a
la expansién de las exportaciones, debido sobre todo a la
inelasticidad de la produccién de materias primas, primer
efecto, sélo en parte positivo, de las medidas de estabiliza-
cién. .

El sector minero generé el 54.7 por ciento del total de
las exportaciones, aumentando en US$§ 153 millones en re-
lacién a 1975, dinamismo atribuible en parte a la menor
incidencia de las huelgas, a cierta ampliacién en la capaci-
dad productiva, particularmente al comenzar a operar
Cuajone, a alguna mejora en las cotizaciones y a la regula-
cién de las ventas de hierro al solucionarse la disputa ori-
ginada por la nacionalizacién de Marcona. Asi, aumenté
el ingreso de divisas por un mayor valor de las exportacio-
nes de plomo, cobre y zinc sobre todo y, en menor medida,
de petrdleo y hierro. La plata mostr6 una ligera baja con
respecto a sus niveles de 1975.

El sector agropecuario se contrajo en US§ 105 millo-
nes con respecto a 1975 como consecuencia de la sustan-
cial baja en las cotizaciones del azticar y una pequeha re-
duccién en su volumen exportado, contraccién que no pu-
do ser compensada por el excepcional rendimiento del ca-
fé, v en menor medida del algodén y la lana, en el primer
caso en razén de mejores precios y en los otros dos tanto

por aumentos en el volumen exportable como por mejo-

res cotizaciones.

El ingreso de divisas por venta de productos pesque-
ros sélo se incrementé en US$ 8 millones. Dicho desarro-
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llo se descompone en un mayor rendimiento de la harina
de pescado, los congelados y las conservas y una baja casi
igual en el valor del aceite en razén al menor contenido
graso de la anchoveta. :

Finalmente, una importante y alentadora mejora, en
los ultimos meses del afio, en la exportacién de manufac-
turas, permitié que éstas cerrasen con un valor mayor al
de 1975, aunque todavia inferior al resultado de 1974.

IMPORTACIONES K] total de importaciones en 1976 a valo-
res FOB (ver Cuadro N° 8) llegé a US$§
2,100 millones, inferiores en 290 millones a la cifra récord
de 1975. Este total se descompone en: US$ 1,032 millones
(1,171), o sea el 49.1 por ciento de materias primas y pro-
ductos intermedios, US$ 675 millones (780) es decir el 32.2
por ciento de bienes de capital, y US§ 176 millones (199)
equivalente al 8.4 por ciento de bienes de consumo, siendo
las cifras entre paréntesis los parciales del préximo pasa-
do. Se observa, pues, una contraccién bastante uniforme
en todos estos rubros del orden de un 25 por ciento. Dicho
comportamiento contrasta con el observado en los afios
previos, en que el total de importaciones y todos sus prin-
cipales componentes mostraron un continuo crecimiento,
explicandose la reversién de la tendencia como resultado
de las medidas de estabilizacién anteriormente descritas,
unidas a una menor demanda de insumos y maquinarias
por una aparente acumulacién de stocks en afios anterio-
res. \

Por falta de cifras semestrales descompuestas no es
posible realizar un mayor analisis, pero puede observarse
que el unico rubro global que se incrementa en el segundo
semestre corresponde a materias primas y productos in-
termedios, donde el peso de la mayor importacién en valor
de los combustibles seguramente resulté determinante .

Como resultado de dicha contraccién el contenido im-
portado en relacién al producto se redujo en forma signi-
ficativa en términos reales por primera vez desde 1972. El
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coeficiente mas alto de 20.3 por ciento se alcanzé en 1975
superior al de 1974 de 18.7 por ciento. Contra ambos por-
centajes se compara favorablemente el de 1976 de 16. 6 por
ciento, el mismo que fue todavia elevado en relacién al
coeficiente de las exportaciones.

CUADRO N° 8
EXPORTACION POR PRINCIPALES PRODUCTOS
(Millones USS$)

1 9176 (2

1973 1974 1975(1) I 11
SEMES- SEMES-
TRE TRE ANUAL

PRODUCTOS ’
PESQUEROS ....... 1571 2614 208. 1; 60.6 140.1 200.7

Harina de Pescado.. 1377 2018 . 1557 524 1251 1715
Otros Prod. Pesq. .. 194 59.6 52.4 8.2 15.0 23.2
PRODUCTOS
AGROPECUARIOS .. 2168 3323 3867 1030 1788 2818
Algoddén ............ 63.3 96.5 53.0 18.8 52.1 70.9
AzZdcar ... 781 1939 2691 52.3 38.9 91.2
Café ...l 63.6 34.8 53.2 24.3 767 1010
Lanas .....ooooiiil 118 71 114 76 111 1877
PRODUCTOS _
MINEROS .......... 6313 7531 5909 3235 4205 7440
3250 3011 1557 891 13719 2270
£6.1 75.0 51.9 203 427 63.5
793 1400 1462 751 700 1451
75 575 419 233 403 636
984 1504 1515 840 1075 1915
Petréleo y Derivados 15.0 28.2 436 31.2 9221 533
OTROS PRODUCTOS 1066 1565 1052 60.4 796 1330
TOTAL ......... 11118 15033 12009 5475 8120 13595

(1) Preliminar.
(2) Estimado. ) .
FUENTE: Direccion General de Aduanas e Informacion Directa.
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CUADRO N° 9

IMPORTACIONES FOB POR USO O DESTINO ECONOMICO
Millones de US$

1976 (2)
1973 1974 1975 (1) I 11 )
i SEMESTRE SEMESTRE ANUAL
‘BIENES DE CONSUMO .......... 128.6 154.9 1989 95.7 80.7 1764
a) No Duraderc .................. 85.4 102.5 103.3 nd. ' n.d. nd, ‘
h) Duradero ............c.covenvenn 43.2 52,4 95.6 nd. nd. nd.
MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS
INTERMEDIOS ............... 386.8 919.7 1'171.6 4824 549.5 10319
a) Combustible, lubricantes y pro-
ductos conexos ................ 47.1 187.1 264.7 nd. nd. nd.
b) Materias Primas y productos
interm. para la Agricultura ... 158 41.1 106.0 nd. nd. nd,
c) Materias Primas y productos :
interm. para la' Industria ...... 323.9 691.5 800.9 nd. nd. nd.
BIENES DE CAPITAL ............ 3117 6109 780.7 - 3921 282.5 675.2
a) Materiales de Construccién ... 18.0 72.2 ©113.8 n.d. nd. nd.
b) Bienes de Capital para la Agric. 15.0 143 25.0 nd. nd. nd.
¢) Bienes de¢ Capital para la Indus. 232.5 4342 486.1 nd. nd. nd.
@) Equipo de Transportes ........ 52.2 90.2 155.8 nd. nd. nd.
DIVERSOS ....................... 15.7 5.1 28 0.5 38 43
TOTAL ADUANA ........ PP 8488 1'680.6 © 21540 9713 916.5 1'887.8
' ASUSTES Y ORO NO MONETARIO 184.2 218.3 236.2 60.0 152.2 2122
TOTAL AJUSTADO ............... 1'033.0 1'908.9 . 23902 - 1'031.3 1'068.7 2'100.0
(1) Preliminar. (2) Estimado.

FUENTE: Direccién General de Aduanas y fuentes djrectas, BCR.
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A su vez el déficit neto por fletes y seguros disminuyé
en razoén de las menores importaciones y de una mayor co-
bertura de esos servicios por empresas nacionales, com-
pensando casi totalmente el incremento de la renta de in-
versiéon ligada a la amortizacién e intereses de la deuda
publica externa y a la remisién de utilidades por las em-
presas privadas, hablendo igualmente sido mayor el saldo
neto de divisas por turismo .

En cuanto al incremento de capitales a largo plazo
conocemos su reduccién de US$ 1,135 millones en 1975 a
US§ 676 millones, fruto principalmente de la baja en los
préstamos oficiales. También tuvo incidencia en dichos
resultados la disminucién en 45 por ciento del saldo neto
de la inversién extranjera directa, debido a la conclusién
de la fase pre-operativa de Cuajone y a la disminucién de
la inversién extranjera en la exploracién y explotacién pe-
trolifera de la Selva.

SITUACION FISCAL  E] sector publico durante los ultimos
aflos se constituyé en promotor y ejecu-
tor de grandes obras debido a la maduracién de diversos
proyectos enmarcados en el Plan Nacional de Desarrollo e
incursiond adicionalmente en nuevos sectores de la activi-
dad econdémica. A esta concentracién de la inversién se adi-
cioné en los ultimos dos afios el rapido incremento del gas-
to corriente, especialmente en lo relacionado a las transfe-
rencias a las empresas publicas para cubrir subsidios, el
aumento de los pagos de intereses de la deuda, el incre-
mento en las remuneraciones relacionado con los aumen-
tos generales y el mayor costo de los bienes y servicios y, fi-
nalmente, la forma como la propia inflacién afecté al sec-
tor publico incrementando los gastos mas que los ingresos
por la relativa inelasticidad de estos ultimos, todo lo cual
agudizé la situacién deficitaria.

El deterioro financiero hace crisis en 1975, afio en
que aparece el desahorro en cuenta corriente, lo que coin-
cide con el incremento de los gastos de capital, determi-
nando sustanciales déficits econdmicos. Las causas del des-

S
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equilibrio no se corrigieron con medidas apropiadas, ni
generando mayores ingresos tributarios en magnitud sufi-
ciente ni por medio de una politica de racionalizacién del
gasto, por lo que primero se recurrié en exceso al uso de
préstamos externos, los que crecen rdpidamente desde 1973,
para finalmente desde 1975 adicionar a estos recursos un
intensivo incremento del financiamiento interno, clara-
mente inflacionario.

En 1976 la aguda situacién deficitaria del sector pu-
blico obligé al Gobierno a implementar drasticas medidas
con el objeto de controlar la crisis financiera. En enero se
dispuso la reduccién de gastos corrientes en un S por cien-
to y se disminuyeron subsidios mediante incrementos en
los precios de la gasolina y de algunos alimentos, mientras
que por el lado de los ingresos se buscé la generacién de
mayores recursos a través de la creacién del impuesto al
excedente de la revaluacién de activos fijos y la elevacién
de algunas tasas y tarifas conjuntamente con la amplia-
cién de su base imponible. Estas medidas fueron comple-
mentadas en el mes de mayo con el incremento del nivel
del impuesto a los bienes y servicios, rodaje y cigarrillos,
asi como con la reduccién de exoneraciones arancelarias a
la importacién de bienes de capital.

Posteriormente, en el mes de junio, dentro del Pro-
grama de Estabilizacién que tuvo por fin solucionar los
problemas externo e interno de coyuntura en un plazo de
18 meses, se buscé conseguir nuevos ingresos fiscales me-
diante la creacién de una tasa de 15 por ciento a las expor-
taciones tradicionales y un aumento sustancial del im-
puesto a la gasolina, mientras que por el lado de los egre-
sos estos se redujeron en S/. 4,500 millones cortando gas-
tos de inversién del Gobierno Central y prohibiendo la
contratacién de personal y la adquisicién de bienes pres-
cindibles hasta fines del ano. :

Todo este conjunto de disposiciones tuvo por fin ra-
cionalizar y adecuar —en forma gradual dada la magnitud
del desequilibrio y los: efectos recesivos de toda contrac-
cién— los gastos del Gobierno a sus posibilidades de fi-
nanciamiento mediante el uso de recursos propios y finan-
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cieros internos, tratando de relegar al minimo posible el
aporte de recursos externos, dado el alto nivel de endeu-
damiento del pais. Se alcanzé entonces para todo el afio
1976, una relacién del déficit econémico del Gobierno Cen-
tral con respecto al producto de 6.3 por ciento, que si bien
es superior al coeficiente de 1975 de 5.5 por ciento, hubie-
ra llegado a niveles mucho mas elevados y criticos de no
haberse implementado el programa.

Como resultado de este esfuerzo el déficit econémico
(Ver Cuadro N° 10) que fue de S/. 48,432 millones, se fi-
nancié en un 32.3 por ciento con recursos externos, lo que
compara favorablemente con 1975 en que esta proporcién
llegé al 55 por ciento. '

Medido semestralmente a valores nominales este ajus-
te no refleja la magnitud del esfuerzo, sin duda muy gran-
de, tanto por la alta inflacién correctiva de las propias
medidas como por el hecho de que tradicionalmente el dé-
ficit se presenta en el pais al final del periodo presupues-
tal, correspondiendo la ultima mitad del afio 1976 al cuar-
to semestre de un presupuesto bienal.

Sin embargo, debe sefialarse que a pesar de las medi-
das adoptadas los ingresos corrientes alcanzaron un ma-
yor nivel de sélo un 26.7 por ciento con relacién al afio
previo, tasa de crecimiento inferior a la mostrada por el
producto bruto interno corriente que fue de 38.6 por cien-
to, implicando por tanto que la presién tributaria llegase
al mas bajo nivel desde 1970, pasando de 16.1 por ciento
en ese afio a 14.4 por ciento en 1976, situacién que indica
la ineslasticidad del sistema impositivo. Esto se confirma
al observarse que los ingresos tributarios crecieron en so-
lo 25.2 por ciento, porcentaje inferior a la tasa de expan-
sién mostrada por el nivel general de precios, a pesar de
que esta cifra incluye alrededor de S/. 12,900 millones atri-
buibles a las medidas del programa de estabilizacion.

Es importante insistir en este punto debido a que en
el caso de que se acelerase el proceso inflacionario origi-
nado por un exceso de demanda, el sistema tributario pe-
ruano no estaria en condiciones de generar ajustes auto-
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CUADRO N¢ 10

RESUMEN DE LAS OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL 1970-1976
(millones de soles)

197686
1970 1971 1972 1973 1974 1975
N Total I Sem. IT Sem.
Ingresos Corrientes ............. 38,842 41,382 45,636 53,363 68,560 87,896 111,397 48,412 62,985
Gastos Corrientes ... ........... 32,184 37,017 42,333 51,995 62,444 90,507 122,718 51,395 71,323
Ahorro en Cta. Cle. ............ 6,648 4,365 3,303 1,368 6,116 —2,611 —11,321 —2,983 —8,338
Gastos de Capital .............. 9,930 12,468 14,134 15,416 20,206 27,980 37,111 13,566 23,545
Total Gastos (Sin Amortizacién) 42,124 49,485 56,467 67,411 82,650 118,487 159,829 64,961 94,868 ,
Déficit Econémico ............ .. — 3282 — 8103 -—10,831 —14048 —14090 —30,591 —48432 16549 31,883
Financiamienfo .................. 3,282 8,103 = 10,831 14,048 14,090 30,591 48,432 16,549 31,883
Externo (Neto) ................. 1461 — 967 1,855 6,897 10,748 16,813 15,636 3,221 12415
a) Utilizacién .................. 4,622 4,483 6,983 18,129 20,613 22,802 23,925 6,916 17,009
— Préstamo. Desarrollo y _
(017 {01 S (3,621) (3,464) (4,056) (8,868) (12277) (16,232)  (22,950) (6,916) (18,034)
— Refinanciacion .......... (1,001) (1,019) (2,927) (4,313) ( 3870) (6570) ( 978) ( —) ( 975)
— PrePagos ............... (—) (—) (—) (4948) (4466 ( —) ( —) ( —) ( ~—)
b) Amortizacién .............. — 3161 — 5450 — 5228 —11232 —9,865 —5989 —B289 —3,695 —4,504
— Programada .............. (—3,161) (—5450) (—5,128) (—6,284) (—5,399) (—5,989) (—8289) (—3,695) (—4,594)
— PrePagos ................ ( —) ( —) ( —) (—4948) ( 4466) ( —) ( —) ( —) ( —)
Intermo Neto ................... 1,821 9,070 8,976 ‘ 7,151 3,342 13,778 32,796 13,328 19,468
a) Sistema Bancario (Neto) ... —879 7,704 6,287 7308 — 971 15943 33,955(1) 14,095 19,860
— Banco Central de Reserva - : )
Perd .............. ... ( 2) | 4a7) ( 365) “(—115) (—627) (239) (537) ( 25) (512)
— Banco de la Nacién ...... (—5,688) (4,532) (2,853) 3417 (—2,811) (11,786)  (37,339) (13,988) (23,351)
— Bancos de Fomento ...... (1,173) (2,516) (1,005) (1,042) (1,576) (2,524)  ( 393) ( 549)  (—156)
— Bancos Comerciales ..... (3,634) ( 609) (2,064) (2,964) ( 891) (1,394) (—4,314) (— 467 (3,847
b) Colocacién Neta de Bonos en 1,813 2,565 436 485 T4 411
Sector no Bancario ......... 1,654 1,041 319 .
— Resto Sector Publico .... ( 156) ( 731)  (—592) (— 58)  (—148) (n.d) (nd) (nd) (nd)
— Sector Privado ........... (1,498) ( 310) ( 911 (1,871 (2,713) (nd) (nd) (nd) (n.d)
¢) Otros y Discrepancia Estadis- ]
S 7 (o S : 1,046 325 2,370 —1,970 1,748  —2,601 —1,644 — 841 — 803

(1) Excluye S/ 5,106 millones de la Cuenta Consolidacién de la deuda de las Empresas Publicas, y el pago correspondien-
te a las expropiacién de Marcona por S/ 2,589 millones.
FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas, Banco de la Nacién, Banco Central de Reserva del Peri.
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maticos correctivos en el campo fiscal, siendo por tanto
urgente disefiar medidas que den una adecuada elastici-
dad al conjunto del sistema tributario, sobre todo perfec-
cionando el aparato de recaudacién de impuestos e incre-
mentando la base de los contribuyentes.

Los impuestos a la renta, a la propiedad y a las expor-
taciones, (Ver Cuadro N° 11), que constituyeron alrededor
del 36 por ciento del total recaudado de S/. 101 mil millo-
nes, experimentaron un alza nominal en 1976 de apenas
19.7 por ciento, a pesar de la nueva recaudacién atribuible
al impuesto a la revaluacién de activos fijos de S/. 1.8 mil
millones y al gravamen en el segundo semestre de un 15
por ciento sobre las exportaciones tradicionales de S/. 4.5
mil millones que compensaron en exceso la baja produci-
da en el rubro de azucar y derivados del orden de los S/.
2.8 mil millones. Por tanto, y dentro de un proceso infla-
cionario creciente, el impuesto tinico a la renta que gene-
ralmente es el mas progresivo, ha generado proporcional-
mente menores recursos tributarios. Dicha situacién se
encuentra influida, entre otros factores, por la contraccién
de la base impositiva atribuible a causas diversas en el
caso de algunas empresas que trabajan para el mercado
interno, por la disminucién de la rentabilidad de los entes
exportadores en una situacién de deterioro de los precios
internacionales y, en menor medida, por la politica de
ajustes a las deducciones personales y por renta de traba-
jo relacionadas con los aumentos en los salarios minimos
vitales, los cuales, debido a sus bajos niveles, son reajus-
tados en proporciones mayores a la tasa de expansién de
los ingresos totales, factores que probablemente son las
causas determinantes de que el mencionado tipo de im-
puesto sea uno de los mas inelédsticos. Adicionalmente, in-
fluye en este fenémeno, aunque de manera irregular, la
existencia de un sistema sectorial de exoneraciones en fa-
vor de las empresas y de las personas individuales, creado
con criterios diversos y a veces no muy bien definidos y
no como partes de una coherente politica de conjunto con
miras al mediano plazo.

Los impuestos a la importacién, que sumaron alrede-
dor del 18 por ciento del total de los ingresos tributarios,
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INGRESOS DEL GOBIERNO C(Enlji}.lTRAL POR TIPO

CUADRO N:? 11

ones de soles)

DE IMPUESTO: 1970-1976

: 1976
1970 1971 1972 1973 1974 1975 ‘
' Total I Sem. II Sem.
I. INGRESOS TRIBUTARIOS . 33,626 35,792 39,284 47453 60,670 80,618 101,005 - 44,233 56,772
A. Impuestos a la Renta, Prop. y
Exportaciéon ................. 13443 - 12,666 15,516 18,365 26,268 30,233 36,202 17,505 18,697
—Impuesto Unico a la Renta ... 9,059 7,128 7,802 12,203 17,118 16,005 18,096 11,075 7,021
—Azucar y Derivados ........... 187 218 339 393 1,421 4,227 159 86 73
—Harina y Aceite de Pesc. y Balle. 550 577 369 162 - 231 236 232 30 202
—Al Patrimonio Empresarial ... — — — 747 1,705 1,833 2,334 1,137 1,197
—Al Valor de 1a Propiedad Predial 501 477 538 150 28 — —
—Al Patrimonio Accionario ..... 367 349 473 218 15 — — —_ -
—Sobregiros Bancarios ......... 188 195 240 — - — — — —
—Al Monto de Planillas Sec. Priv.. 1,143 1,244 1,416 354 64 — — — —
—A las Remuneraciones por Ser-

vicios Personales ............. — — — 1,773 2,641 3,400 4,209 1,987 2,222
—Alcabala de Enajen. y Registro 680 697 . 694 855 1,059 1,298 1,570 17 853
—Amnistia Tributaria (D.L. 18815) — 868 1,917 288 121 660 668 345 323
—Revaluacién Activos Fijos ..... — 185 916 303 88 5 1,831 807 1,024
—Tasa Especial 10% D.L. 20505. — — — — 793 1,409 1,114 55 359
—Imp. 15% Export. Tradlcmnales — — — — — — 6,697 — 4,697
—Otros ... i 768 728 812 919 984 1,160 1,292 566 726
B. Impuestos a Ia Importacion. 8,074 8,898 7,843 9,097 10,276 18,159 17,952 8,045 9,907
—Derechos Especificos ......... 1,161 1,186 1,018 908 851 1,087 .89 420 369
—Adicional y Recargo Ad-Valorem = 6,424 7,246 6,392 7,971 9,220 16,830 16,923 7,524 9,399
—Otros ... e 489 466 433 218 205 242 240 101 139
C. Impuestos a la Produccion y

Consumo ..................... 12,109 14,228 15,925 19,991 24,126 32,226 46,851 18,683 28,168
—Timbres y Adicional Articulos '

Suntuarios ........... R . 7,605 8,881 9,931 1,013 125 — — — —
—A los Bienes y Servicios ...... — — — 12,872 17,052 23,587 32,366 13,853 18,513
—Tabaco ........ccovviiiiiiian. 713 1,253 1,458 1,621 1,976 2,321 3,015 1,348 1,667
—Gasolina ...................... 1,167 1,187 1,295 1 408 1,618 1,729 6,108 884 5,224
—Alcoholes ................. .. 1,014 1,257 - 1,298 1,415 1,641 2,308 2,519 1,202 1,317
—Otros .....iiiiieeiieie i, 1,550 1,650 ° 1,943 1662 1,714 2,281 2,843 1,396 1,447
III. MENOS: DOCUMENTOS : .

VALORADOS .............. —132 —339 —188 . —683 —1,028 —1,739 —3,003 —587 —2,416
III. DESCUENTOS REMUNERA-

CIONES FONDO PENSIONES 1,059 1,120 1,280 1,830 2,107 2,596 3,138 1,440 1,698
IV. INGRESOS NO TRIBUTARIOS 4,289 4,809 5,260 4,163 6,811 6,421 10,257 3,326 6,931
TOTAL INGRESOS CORRIENTES 38,842 41,382 45,636 53,363 68,560 87,896 111,397 48,412 62,985
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se mantuvieron a un nivel nominal inferior al alcanzado
en el afio anterior, habiéndose reducido su tasa efectiva
de 23 a 18 por ciento, fenémeno que se explica en parte
por una contraccién en las importaciones y por una dife-
rente estructura de los productos internados, con menor
porcentaje de bienes de capital. Sin embargo, su bajo ren-
dimiento sobre todo en el segundo semestre luego de la
importante devaluacién de junio, parece indicar un au-
mento preocupante de la evasién por subvaluacién del va-
lor de los bienes o por la aplicacién de tasas menores a
las fijadas en el arancel, lo cual coincidié con un aparente
aumento paralelo del contrabando. :

Los impuestos a la produccién y al consumo, que lle-
garon a ser cerca de la mitad del total de los ingresos, que
son tipicamente de caracter indirecto y, generalmente, los
mas regresivos, registraron un aumento de 45.3 por cien-
to, superior al alza del indice general de precios, resulta-
do que es consecuencia, principalmente, de las mayores
tasas impositivas implementadas dentro del programa de
estabilizacién, sobre todo del incremento del impuesto al
valor agregado de los bienes y servicios y a la tasa sobre
la venta de gasolina.

En conjunto la evolucién de la estructura de los in-
gresos tributarios exige meditar seriamente sobre la nece-
sidad de llevar a cabo, tan pronto sea posible, una reforma
integral del sistema.

En la estructura de los gastos del Gobierno Central
(Ver Cuadro N° 12), se acentud, en los ultimos afios, la
tendencia al rapido crecimiento de los gastos corrientes,
los mismos que han alcanzado proporciones crecientes so-
bre el total del gasto (Ver Cuadro N° 13), pasando del 63.3
por ciento en 1974 al 68.9 y 69.8 por ciento para 1975 y
1976, respectivamente.

Dentro de los gastos corrientes, los pagos por remu-
neraciones fueron una proporcién menor que los del afio
anterior, reflejandose de tal forma la politica de austeri-
dad en cuanto a sueldos y contratacién de personal del
programa de estabilizacién. En cambio las compras de bie-
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CUADRO N¢ 12

CLASIFICACION ECONOMICA DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL: 1970-1976
(millones de soles)

1976

1970 1971 1972 1973 1974 1975
. Total I Sem. IT Sem.
GASTOS CORRIENTES ....... 32,194 37,017 42,333 51,995 62,444 90,507 122,718 51,395 71,323
Consumo .................c...utn 22,631 26,059 30,257 35,857 42,802 60,410 83,760 35,582 48,178
Remuneraciones .............. 17,211 19,956 22,623 26,110 29,065 38,810 51,518 24,309 217,209
Bienes y Servicios ........... 5,420 6,103 7,634 9,747 13,737 21,600 32,242 11,273 20,969
Transferencias ................. 7,359 7,845 7,802 10,210 11,952 20,675 25,780 10,291 15,489
Resto Sector Piublico ........ 3,005 2,759 2,020 3,827 4,207 10,427 11,570 4,584 6,986
Sector Privado ............... 4,269 5,021 5,697 6,260 7,608 10,108 14,007 5,632 8,375
Al Exterior ,................. 85 65 85 123 137 140 203 5 128
Intereses y Comisiones ........ 2,204 3,113 4,274 5,928 7,690 9,422 13,178 5,522 7,656
Deuda Interna ............... 857 1,235 2,542 3,478 4,242 4,466 5,500 2,055 3,445
Deuda Externa .............. 1,347 1,878 1,732 2,450 3,448 4,956 7,678 3,467 4211
GASTOS DE CAPITAL ........ 9,930 12,468 14,134 15416 20,206 27,980 37,111 13,566 23,545
Formac. Bruta de Capital ..... 5,553 7,371 8,552 8,278 12,947 15,864 19,841 8,003 11,838
Maquinaria y Equipo ........ 1,658 1,835 1,604 1,201 1,506 1,611 1,750 704 1,046
Estudios y Obras ........... 3,895 5,542 6,948 7,077 11,441 14,253 18,091 7,299 10,792
Préstamos y Adquisiciones de
Valores .............. S 306 168 669 173 209 20 3 — 3
Expropiacion Ref, Agraria.,...... 462 281 403 555 358 500 555 160 395
Transferencias ................. 3,609 4,642 4,510 6,410 6,692 11,596 16,712 5,403 11,309
Resto Sector Publico ........ 3,598 4,642 4,510 6,410 6,692 - 11,596 16,712 5,403 11,309
Sector Privado ....... H 11 — — — — — — — —
SUB-TOTAL ................... 42,124 49,485 56,467 67,411 82,650 118,487 159,829 64,961 94,868
AMORTIZACION ............... 5,813 8,104 8,998 15813 16,056 12,940 16,104 7,575 8,529
Deuda Interma ............... 2,652 2,654 3,870 4,581 6,191 6,951 7,815 3,880 3,935
Deuda Externa ............... 3,161 5,450 5,128 11,232 9,865 5,989 8,289 3,695 4,594
TOTAL .........ccciiiiininnn... 47,937 57,589 65,465 83,224 98,706 131,427 175,933 72,536 103,977

FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas, Banco de la Nacién y Banco Central de Reserva del Peri.
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CUADRO N° 13

COMPOSICION DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL: 1970-1976

(Porcentajes)

1976
1970 1971 1972 1973 1974 1975

Total I Sem. II Sem.

Gastos Co-

rrientes.. 67.2 64.3 64.7 62.5 63.3 68.9 69.8 70.9 69.0
Gastos de

Capital . 20.7 21.6 21.6 185 205 21.3 21.1 18.7 22.8
Amortiza-

ciones... 121.. 141 13.7 19.0 16.2 9.8 9.1 104 8.2
TOTAL ... 1000 1000 1000 100.0 1000 1000 100.0 1078 1238

nes y servicios se incrementaron en términos relativos de-
bido a que la inflacién crecié mas rapido que la reduccién
en la compra de tales bienes, como puede apreciarse par-
ticularmente en el segundo semestre. Las transferencias
corrientes se redujeron como proporcién del gasto, resul-
tado neto del recorte de los subsidios al sector publico.
Por ultimo, los pagos por intereses y comisiones de la deu-
da volvieron a crecer en su participacién relativa.

Los gastos de capital bajaron en términos reales, en
forma especial aquellos destinados a su formacién bruta,
situacién que reflejé el propésito del Gobierno de racio-
nalizar tales egresos a niveles mds adecuados en funcién a
su capacidad de financiamiento. De sus componentes se
observa que tanto los gastos de maquinaria y equipo co-
mo de estudios y obras se contrajeron en términos relati-
vos en mayor medida que los gastos por transferencias.
La amortizacién de la deuda interna y externa también se
contrajo en términos porcentuales en 1975 en compara-
cién con 1973 y 1974, afios en que se realizaron prepagos
de la deuda externa.
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Sectorialmente la formacién bruta de capital (Ver
Cuadro N° 14), en el sector transportes y comunicaciones
fue sustancial, incrementdndose en un 62% por encima
de su alto nivel de 1975. También crecieron realmente los
gastos de capital en industria, salud, vivienda y alimenta-
cién. En cambio disminuyé en términos relativos y a valo-
res constantes la inversion en educacién y sobre todo, por
su importancia, en agricultura.

Como resultado de los desarrollos anteriormente men-
cionados, el Gobierno Central mostré las siguientes carac-
teristicas:

a) Inelasticidad en los ingresos corrientes, fundamental-
mente tributarios;

b) Gastos corrientes que aumentan en términos reales y
relativos como proporcion del gasto ;

c¢) Desahorro creciente en cuenta corriente, acelerandose
su tendencia negativa en relacién al producto bruto
interno en los dos dltimos afios;

d) Pequefia contraccién real de los gastos de capital;

e) Déficit econémico creciente en relacién al producto;

f) Incremento relativo del pago por comisiones, intere-
ses y amortizaciones de la deuda;

g) Inicio de la revisién de las tendencias deficitarias a
partir del segundo semestre, aunque en términos to-
davia moderados.

EMFPRESAS PUBLICAS Tp Jos uiltimos afios, sobre todo a partir
de 1974, se hizo evidente un progresivo
deterioro de la situacién econémico-financiera de algunas

Y
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CUADRO N° 14

FORMACION BRUTA DE CAPITAL DEL GOBIERNO CENTRAL POR SERVICIOS: 1970-1976

b
1
[
¥
|
H
¢
i

(millones de soles)

1976 H
1970 1971 1972 1973 1974 1975 i
: Total I Sem. II Sem. ‘
SERVICIOS ECONOMICOS ... 4,000 4,719 4,333 4,982 8,364 10,892 13,222 5,636 1,586 %
Agricultura ..................... 675 968 1,767 2,647 4,632 7,251 7,709 3,637 4,072 :
Pesqueria ...................... 69 146 306 296 74 839 367 39 328
Energia y Minas ............... 39 52 21 51 36 40 68 12 56 :
Transportes y Comunicaciones. . 3,165 3,436 2,193 1,922 2,519 2,379 4,276 1,860 2,416 ¢
Industria y Comercio .......... 52 117 46 66 403 383 802 88 714 '
SERVICIOS SOCIALES ....... 961 902 1,041 1,329 1,414 2,367 4,345 1,554 2,791
Educacién ...................... 271 204 233 574 718 574 983 392 591 v
Salud ........... ool 169 193 305 283 247 1,272 1,773 682 1,091 !
Vivienda y Construccién ....... 521 499 494 462 438 367 896 208 688 _
Trabajo .........ccoiiiiiiai.n — 6 9 10 11 4 1 — .
Alimentacién ................... — — — — — 150 692 272 420 v
SERVICIOS GENERALES (1).. 199 239 580 323 725 436 1,061 338 723
PROGRAMAS MULTISECTORIA- .
LES (2) ... .ooiiiiiiienaen.. 393 1,517 2,598 1,644 2,444 2,169 1,213 475 738 :
TOTAL ...t 5,553 7,377 8,552 8,278 12,947 15,864 19,841 8,003 11,838 _ i

(1) Comprende Presidencia, Poder Judicial, Poder Electoral, Interior, Relaciones Exteriores, Economia y Finanzas, Con-
tralorfa, INP, CNJ, Integracién, SINADI y SINADEPS.

(2) Incluye ORDEZA SINAMOS y ODECOB.

FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas y Banco Cenftral de Reserva del Peru.
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de las empresas publicas, incluyendo a las mas importan-
tes por el volumen de sus operaciones. Este fenémeno es
atribuible tanto a las decisiones de inversién no financia-
das previamente cuanto a la politica de precios y subsidios
generales e indiscriminados que adopté el Gobierno en su
esfuerzo por contener la inflacién de origen importado
que desencadenara el alza mundial de los precios del pe-
tréleo, esfuerzo que terminé siendo contraproducente al
generar déficits crecientes sin financiacién adecuada. El
desahorro progresivo en cuenta corriente de las empresas
publicas coincidié con el inicio de la citada ejecucién de
importantes proyectos, (Ver Cuadro N° 15), haciéndolas
en consecuencia dependientes de las transferencias del Go-
bierno Central —en momentos en que entraba también en
crisis financiera— y de empréstitos externos cada vez mas
frecuentes, creando un circulo vicioso que limitaba a su
vez sus posibilidades para generar recursos propios y pa-
ra mejorar su eficiencia y rendimiento.

Finalmente, al no poder cubrir sus necesidades finan-
cieras por las vias antes mencionadas, las empresas ptibli-
cas demandaron fuertes montos de crédito al Banco de la
Nacién, (Ver Cuadro N° 16), que a su vez recurrié al re-
descuento en el Banco Central, generandose presiones in-
flacionarias adicionales. El ejemplo en donde se ve en for-
ma mas clara esta situacién es el de Petroperd, entidad
que llegé a proyectar un déficit de caja mayor al total de
las demas empresas publicas.

En enero de 1976 se decidié un alza en el precio de la
-gasolina y se eliminaron algunos subsidios afectando el
valor de los alimentos, medidas que disminuyeron el des-
financiamiento pero no fueron suficientes, por lo que en
el primer semestre el Banco de la Nacién incrementd su
crédito a las empresas publicas en S/. 13,300 millones,
equivalentes al 80 por ciento del alto nivel total deman-
dado por éstas en el afio anterior.

Debido a ello, en el programa de estabilizacién de
junio, junto con el aumento a niveles mas realistas del
precio de la gasolina y de una nueva reduccién.en los sub-
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CUADRO Ne¢ 15

CREDITO NETO DEL BANCO DE LA NACION A LAS EMPRESAS

PUBLICAS: 1975-1976

(millones de soles)

Dic. 1975 Jun. 1976 Jun. 1976 Dic, 1976

(@D (@B) (2) (2)

1. EPSA ............... —1,203 —3,259 —2,4617 —1,808
Créditos ............ 6,266 7,558 8,350 9,699
Depdsitos .......... 7,469 10,817 10,817 1_1,507

2. PESCA-PERU .. ..... 7,029 11,252 12,293 11,499
Créditos ............ 7,103 11,310 12,351 11,978
Depdsitos ........... 74 58 58 479

3. PETROPERU ...... 3,728 9,328 12,263 11,495
Créditos ............ 7,514 10,178 13,490 14,671
Dep6sitos ........... 3,786 850 1,227 3,176

4. MINERO-PERU 653 740 782 — 138
Créditos ............ 845 842 889 1
Depgsitos ........... 192 102 107 209
5. MINPECO .......... 1,869 2,766 3,425 2,769
Créditos ............ 1,892 2,817 3,494 3,295
Depdsitos ........... 23 51 69 526

6. EPCHAP ............ 2,322 6,336 8,857 3,978
Créditos ............ 4,377 7,766 10,302 6,428
Depdsitos ........... 2,055 1,430 1,445 2,450
7. SIDER-PERU ....... 1,374 1,751 2,096 1,465
Créditos ............ 1,504 1,949 2,294 1,786
Depésitos ........... 130 198 198 321

8. ENCI ............... 3,522 3,214 3,719 1,467
Créditos ............ 4,265 4,969 5,474 4,042
Depésitos ........... 793 1,755 1,755 2,575

9. OTROS ............. 344 799 1,509 — 850
Créditos ............ 3,779 5,096 5,921 4,349
Dep6sitos ........... 3,435 4,297 4,412 5,199
TOTAL EMPRESAS ‘
PUBLICAS ............ 19,638 32,927 ’ 42,477 29,877
Créditos ............ 37,545 52,485 62,565 56,319
Depésitos ........... 17,907 19,558 20,088 26,442

(1) 1 US$ = S/ 45.00
(2) 1 US$ = S/ 65.00

FUENTE: Banco de la Nacién — Banco Central de Reserva.
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sidios, se adopté un conjunto de disposiciones que estu-
vieron dirigidas a lograr una mayor racionalizacién y efi-
ciencia de las empresas publicas.

Cabe destacar dentro de éstas el Decreto Ley N° 21532
relativo a empresas publicas, que establece un mecanis-
mo de fijacién de precios mas flexible y expeditivo, tenien-
do en cuenta la necesaria cobertura de los costos y un
margen de excedentes razonables, como medio de garan-
tizar el normal desarrollo del proceso de produccién de
bienes y servicios asi como la formacién de nuevo capital.
Adicionalmente, se racionalizaron los gastos de inversién,
reduciéndolos en S/. 9.6 mil millones por carecer de finan-
ciamiento concertado y se limité la contratacién de perso-
nal y la compra de bienes y servicios prescindibles. Dicho
programa revirtié efectivamente la anterior tendencia al
generar recursos netos sustancialmente mayores, logran-
dose un nivel que hizo innecesario, en la mayoria de los
casos la demanda de nuevos créditos. En conjunto, por el
contrario, las empresas ptblicas en el segundo semestre
amortizaron en forma neta S/. 12.6 mil millones al Banco
de la Nacién de los cuales S/. 5.1 mil millones de subsidios
anteriores asumidos por el Tesoro Publico.

Los gastos de inversién de las empresas publicas al-
canzaron el alto nivel de S/. 39.1 mil millones, (Ver Cua-
dro N° 14), monto superior en un 30 por ciento al desem-
bolso ejecutado en 1975, y estuvieron dirigidos a la conti-
nuacién de proyectos prioritarios entre los que sobresa-
len la construccién del Oleoducto Nor Peruano, la prime-
ra etapa de Cerro Verde, la ampliacién de la Refineria de
la Pampilla; el desarrollo de los campos petroliferos en la
costa y selva a cargo del Gobierno; la Central Hdiroeléc-
trica del Mantaro, segunda etapa; la ampliacién de la Cen-
tral del Cafién del Pato; las Plantas de Fertilizantes, Negro
de Humo y Solventes; la Planta de Papel Periédico de Tru-
jillo; y la red de microondas.

Cabe destacar la importancia de tales proyectos, pe-
troleros, mineros, hidroeléctricos, industriales de insu-
s . . . Y
mos basicos y de telecomunicaciones, esfuerzo sin prece-
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CUADRO N°¢ 16

FORMACION BRUTA DE CAPITAL DE EMPRESAS PUBLICAS: 1970-1976
(millones de soles)

Preliminar
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976

1. Energia y Minas 2,339 2,724 3,109 7343 12,929 26,165 32,954

PetroPerd .... 698 1,135 1317 4025 8,637 19,049 24,950
Minero-Perit ... 1 148 366 9T 2,669 5224 4,071
Electro-Peri ... 1,640 1441 1,426 2,341 1,623 1,892 3,933

2. Transportes y
Comunicaciones 595 166 394 1,088 3,124 2,130 2,224

EnzpuPeri...... 74 127 316 244 244 44 346
CPV ........... 459 4 7 330 1,226 62 25
Corpac ........ 19 14 25 25 139 95 169
Entel-Perd ..... 43 21 46 377 59 879 1,684
Enafer-Peri ... — — — 112 756 - 1,050 -
- 8. Industria y :
Turismo ....... 428 48 297 241 2,055 1,486 3244
Sider-Perii 398 24 188 150 1,918 845 984
Emsal ......... 4 17 40 1 34 23 20
Ferti-Peri ..... 2 — 7 2 nd — -
Entur-Peni ..... 22 3 35 53 nd 130 -
Enata .......... 1 4 3 18 23 14 21
" Emcoca ........ 1 — — - 1 1 - 2
Coca y Derivados - —_ —_ — — —_ —
Indu-Peni ...... —_ —_ 24 5 42 461 2,217
Eppa .......... - — — 3 6 3 —
Cemento Yura . — — — 3 n.d — _
Cachimayo ..... —_ — — —_ 18 5 -_
BEnai ........... - —_ - - 6 —_ —
Corsanta ....... —_ — —_ -_— 7 —_ —_
Epaprode ...... - — — — — 4 —
4. Alimentacién 30 25 93 220 52 276 251
Epsa ........... — 21 86 209 45 272 251
ITAT ........... 30 4 i 11 7 4 —
5. Vivienda ....... 82 261 653 384 829 435 ‘nd
ESAL .......... 28 80 181 118 510 238 nd
BEsar ........... 15 15 16 15 nd 10 nd
Emadi ......... 39 166 456 251 319 187 nd
6. Pesqueria ...... 4 44 34 28 1,728 588 35
Pesca-Peru — —_ —_ — 1,379 503 35
Epsep ......... 14 41 28 25 347 85 nd
Cerper ......... — 3 6 3 2 - nd
7. Comercio ...... 8 1 6 53 -
Epchap ........ 8 4 7 1 3 19 -
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Enci ........... — —_ — _ 3 14 -
Minpeco ....... — — — - — 20 -

8. Sinadi ......... 2 2 2 1 3 — 84
Emp. Editora .. 2 2 2 1 3 — —
"EsiPeru ....... — — — —_ — - 9
Enrad ......... — — . — — — — 75

9. Econ. y Finanzas — — — — 4 —_ -
IMEF .......... — — — —_— 4 — —_

10. Marina ........ — — — — 43 158 82
Sima-Perd ..... — — — — 43 158 82

11. Aeroniutica ... — — —_ 757 925 403 —
Aero-Peri ...... — — — 57 925 403 —_
-12. Guerra ......... — — — - nd —_ —_
Endumil-Peri .. — — —_ — nd —_ -
SUB-TOTAL ... 3,558 3,274 4,589 10,063 21,698 31,694 38,874

13. Banca Estatal.. 294 559 374 255 455 500 226
. TOTAL ........ 3,852 3,833 4,963 10,318 22,153 32,194 39,100

FUENTE: 1971-1974 Direccién General de Presupuesto Piblico, Empresas
Piblicas y Banco Central de Reserva,
1975-1976 Evaluacién de las Empresas Piblicas 1975-1976 a di-

ciembre de 1976.

dente del sector publico empresarial que a veces no es de-
bidamente apreciado al ocultarse su valor estratégico y de
fondo detras de problemas de coyuntura sin duda supe-
rables.

woneramosy  Los fundamentales desequilibrios econémi-

CREDITICIOS  cos antes mencionados se reflejaron en
las cuentas monetarias y crediticias del Sistema financie-
ro y en el nivel de la liquidez, tanto por ser causa de alte-
raciones en la evolucién de dichas magnitudes cuanto por
el efecto reflejo de las medidas correctivas que el Institu-
‘to Emisor debié adoptar.
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Principalmente, el déficit de la balanza de pagos y la
continuada e importante pérdida de reservas internaciona-
les netas, fenémeno que se concentrd en el primer semes-
tre, afecté negativamente el nivel de la liquidez a pesar del
crecimiento del crédito primario y de su multiplicacién
secundaria en el sistema bancario. En razén a dicha cir:
cunstancia, y ante la comprobada interdependencia entre
los niveles monetario y crediticio con el movimiento de
las reservas en una situacién de desequilibrio de las cuen-
tas externas, se adopté una estricta politica compensato-
ria a fin de proveer los recursos necesarios para la econo-
mia de tal manera que estos afectasen en la menor medida
posible la demanda directa e indirecta por divisas, todo
ello dentro de las rigideces de la coyuntura, sefialadamen-
te del déficit fiscal. Es decir, a la luz del desarrollo de las
reservas internacionales netas, no se pretendié alcanzar a
la fuerza la magnitud ideal tedrica de la liquidez resultan-
te de la expansién de la emisién y el crédito programado,
compensando su baja por pérdida de reservas con nuevas
emisiones de moneda o mayor multiplicacién del crédito,
para evitar una presién excesiva sobre la caja de moneda
extranjera del Banco Central, buscandose, en cambio, in-
centivar el uso del crédito externo, llevar de manera gra-
dual a niveles realistas el costo del crédito interno, desa-
lentar selectivamente la acumulacién de stocks e incidir
en cambios operativos que favorecieran la reorientacién
de los sistemas de captacién y reparto de los recursos fi-
nancieros. o

CRED D taton °  Dentro de ese contexto global, la emisién
primaria del Instituto Emisor mostré en

el afio un comportamiento con dos etapas claramente dife-
renciadas, correspondiendo la primera a los meses previos
al programa de estabilizacién y la segunda al periodo pos-
terior a dicho conjunto de medidas. Es de hacer notar que
por variar la base al principio de cada afio o semestre los
porcentajes son poco significativos, por lo que hay que
analizar lo sucedido comparando valores nominales abso-

“
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lutos. Igualmente, conviene recordar que las cuentas mo-
netarias contienen siempre ajustes contables de variada
magnitud, especialmente en un afo tan anormal como el
que es objeto de comentario. Finalmente, y dado que las
cuentas agrupan bajo iguales o similares titulos concep-
tos no siempre coincidentes, para su mejor interpretacion
se anexa a este capitulo la definicién de las variables
principales.

Al final del primer semestre el nivel de la emisién
primaria total termind siendo ligeramente inferior en S/.
1,945 millones, alcanzado al 31 de diciembre de 1975, a
pesar de que el crédito interno del Banco Central crecid
en el semestre en S/. 13,937 millones, explicindose el fe-
némeno principalmente por la baja de las reservas inter-
nacionales netas del Banco Central en S/. 16,431 millones,
contabilizando la venta de ddélares al tipo de cambio de
S/. 45.00 por unidad (Cuadro 17 y Gréfico 3). Es decir, el
crecimiento del crédito primario no impidié la contrac-
cién de la base monetaria en términos nominales y reales,
demostrandose que la politica “‘restrictiva” del Instituto
Emisor, dentro del contexto de la inflacién de 13 por cien-
to, fue en realidad un resultante del déficit de la balanza
de pagos, por lo gue era imprescindible corregir las cau-
sas de ese desequilibrio dado que un simple incremento
del crédito sélo hubiese agudizado la contraccién.

En el segundo semestre esta interrelacion, dificil de
conceptuar pero que estd en la base de los problemas mo-
netarios del afio, vuelve a apreciarse claramente, aunque
gracias a las medidas de estabilizacién de junio su efecto
negativo resulta muy atenuado.

Es asi que a fines del afio la emisién en el semestre
crece en S/. 27,731 millones frente a un incremento del
crédito primario de S/. 38,248 millones, expliciandose la
diferencia una vez mds casi en su totalidad por una nueva
aunque menor contraccién de las reservas internaciona-
les netas de S/. 14,372 millones, contabilizando la venta
de délares al tipo de cambio de S/. 65.00 por unidad, todo
ello dentro de un incremento semestral de los_precios al
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CUADRO 17

L. BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(millones de soles)

1 976 VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES
1974 1975 :
Jun. 76/Dic. 75 Dic. 76/Jun. 76 1975/1974 1976/1975
Junio Junio Dic. $§=S/.45 =S/.65
$=S/.45 $=S/.65 $—S/.65 Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.
‘A. POR GPERACIONES
DE CREDITO ... 22,7274 40,4303 54,3677 54,366.5 92,6148 13,9374 345 38,248.3 704 17,702.9 779 52,1845 129.1
a) Al Sector Publico 9,033 93418 9367.1 9,3659  9,878.7 25.3 0.3 512.8 55 238.5 2.6 536.9 5.7
b) Al Sector Empre-
sas y Particulares — 32.0 12,0 12.0 460 — 200 —62.5 340 2833 32.0 — 140 4338
¢) Al Fondo Nac. de
Prop. Social ..... — 717.0 9170 917.0 - 1,550.0 2000 279 633.0 69.0 17.0 — 8330 1162
d) COFIDE ......... — — 17500 1,750.0 3,200.0° 1,750.0 -_ 1,450.0 829 — — 3,200.0 -_
e) A Bancos Comer- .
ciales ............ 2,1119 10,029.5 13,2379 13,2379 14,105.1 3,2084 320 867.2 6.6 79176 3749 4,075.6 40.6
f) A Bancos de Fo-
mento ........... 10,371.7 14,4081 198673 19,867.3 25,6550 54592 379 5,7187.7 29.1 4,036.4 38.9 11,246.9 8.1
g) Al Banco de la
Nacién ........... 1,1405 59019 92164 92164 381800 3,3145 562 28,9636 3143 47614 4175 32,278.1 5469
B. POR RESERVAS ’
INTERNACIONA-
LES ............. 31,2939 18,3424 19113 27600 —11,612.8 16,431.1 —89.6 —14,3728 —520.8 —12,9515 —414 —29,9552 —163.3
C. POR OTRAS ’
CUENTAS ....... —3,6781 —5,651.1 —5,102.6 —5,950.1 —2,093.9 548.5 9.7 3,586.2 648 —19730 —53.6 3,557.2 62.9
EMISION
PRIMARIA .. .... 50,343.2 53,1216 51,1764 51,1764 78,908.1 —1,9452 —3.7 27,1317 54.2 2,778.4 5.5 25,786.5 48.5

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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consumidor de 28 por ciento, alza que incluyé principal-
mente la inflacién correctiva del programa de estabiliza-
cién (Cuadro 17).

Dicha interrelacién medida a fines de cada periodo
semestral varié, ademas, como es légico, por razones esta-
cionales, en forma distinta a lo largo del afio. Particular-
mente, se presentaron alteraciones mayores en las cuentas
en los meses de julio, noviembre y diciembre, en el primer
y dltimo caso por el incremento de la actividad comercial
que acompafia a la confluencia del pago de sueldos y sa-
larios conjuntamente con retribuciones adicionales, y en
el mes de noviembre debido a la alta expansién primaria
originada por la modificacién del sistema de encaje.

En todo el afio, por tanto, la emisién primaria crecié
en S/. 25,786 millones desde una base de S/. 53,121 millo-
nes mientras el crédito primario se expandia en S/. 52,184
millones desde una base de S/. 40,430 millones, reflejo de
una politica moderadamente expansiva para dar liquidez
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al sistema, sin impulsar en exceso la inflacién, que llegé a
una tasa anual de 45 por ciento, por el lado de la demanda.

El deterioro del sector externo constituyd, entonces,
el elemento restrictivo principal de la emisién al contraer
la base monetaria en S/. 29,955 millones. Debe hacerse
notar, por su importancia, sin embargo, que en el crédito
primario total se incluyen S/. 15,955 millones de crédito
compensatorio al Banco de la Nacién por la pérdida de
fondos que le significara en noviembre las nuevas regula-
ciones de encaje a la banca comercial del mes de noviem-
bre, movimiento que en términos reales se anulé por de-
positos de igual magnitud de dicha banca en el Instituto
Emisor. Igualmente es necesaric resaltar que la pérdida
semestral de reservas internacionales netas medida en so-
les resulta confusa pues se usaron dos tipos de cambio
distintos. A lo anterior hay que adicionar otros problemas
contables, sobre todo el crédito de la banca internacional
de apoyo a la balanza de pagos, que con un desembolso de
mas de US$ 200 millones en los ultimos meses del afio,
hubiese significado emisién primaria de no haberse otor-
gado al Banco Central. De haberse canalizado a través del
Banco de la Nacién, como en otros afios, si hubiese signi-
ficado movimiento en la cuenta de emisién primaria.

Es muy interesante, ademas, observar cémo se distri-
buia el circulante al fin de los altimos tres afios (Cuadro
N¢ 18). Al 31 de diciembre de 1974 el 70.55 por ciento de
la emisién promedio fue retenida por el publico y por tan-
to el 29.45 por ciento se encontraba depositado en el siste-
ma financiero, siendo ésta la parte del circulante sujeta al
multiplicador bancario. Este ultimo coeficiente desmejo-
ra en 1975 al bajar a un 26.84 por ciento, para terminar
al 31 de diciembre de 1976 en apenas un 21.83 por ciento.
El sistema financiero venia entonces perdiendo capacidad
de retencidn del circulante, esto debido sin duda a que las
tasas de interés eran crecientemente negativas por perma-
necer fijas frente a un proceso inflacionario creciente, fe-
némeno que conspiraba contra las operaciones del merca-
do financiero legal y prevenia el ordenado aumento del
ahorro de las empresas y particulares. Sin embargo, las ci-
fras al 30 de junio del ultimo afio, demuestran que dicha
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proporcién era entonces menor, reteniendo el sistema fi-
nanciero apenas el 17.08 por ciento del circulante, lo que
indica que también aqui habia una reversién de tenden-
cias y una cierta mejoria en el segundo semestre, fruto
principalmente del primer ajuste de los intereses pasivos
y activos que formé parte de las medidas del programa de
estabilizacién. Sin embargo, cabe recordar por su influen-
cia, el cambio del sistema de encajes del mes de noviem-
bre, cambio que alteré las proporciones al aumentar los
depésitos en el Banco Central de Reserva y por lo tanto la
emisién en peder de los bancos, bajdndose en compensa-
cién el multiplicador, hecho al que nos referimos con mas
detalles posteriocrmente.

CUADRO 18

DISTRIBUCION DE LA EMISION PROMEDIO ENTRE PUBLICO
Y SISTEMA FINANCIERO

{Porcentajes)

Emisién en Emisién en

Poder del Poder del

Publico Sistema Fi-

nanciero
1974, ... ... 70.55 29.45
1975. ... . 73.16 26.84
1976 I Semestre .. 82.92 17.08
ITI Semestre .. 78.17 21.83

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.

En cuanto a la distribuciéon del crédito primario del
Banco Central, o sea lcs beneficiarios de la emisién prima-
ria, se aprecia que el apoyo financiero directo al Gobierno
y a las empresas publicas y particulares permanecié en el
afio practicamente inalterado en términos nominales, pues
se mantuvo la costumbre de acudir en apoyo de los agen-
tes econémicos operando a través del sistema financiero.

El Banco de la Nacién fue el mayor beneficiario del
nuevo crédito del Instituto Emisor por un valor total de
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S/. 32,278 millones, resultado principalmente del déficit
de caja del-Gobierno Central en todo el afio y de las em-
presas publicas en el primer semestre, aunque influyé
también en buena medida el incremento del crédito para
la campaiia arrocera que se canaliza por esta institucién
y el fuerte movimiento compensatorio derivado de la va-
riacién del sistema de encaje de la banca comercial a que
ya nos hemos referido. Es de hacer notar que esa Institu-
cién, al igual que la banca de fomento con excepcién del
- Banco Central Hipotecario y del Banco de la Vivienda,
capta muy pocos recursos de manera auténoma, por lo
que depende en forma excesiva del crédito del Instituto
Emisor, defecto estructural que es necesario corregir pa-
ra evitar la gran rigidez que este fenémeno determina en
la politica crediticia del Banco Central (Cuadro N° 17).

En segundo lugar se ubicé la banca comercial y de
fomento privada, a la que el Instituto Emisor otorgé nue-
vos redescuentos por un valor neto adicional de S/. 14,105
millones, que compensaron en buena parte fuertes retiros
de depésitos realizados durante el afio por el Banco de la
Nacién. A los recursos de este origen dicha banca afiadio
su propia e importante captaciéon de fondos en el mercado
interno y el uso creciente de lineas de crédito externas.

La banca de fomento recibi6 un mayor crédito total
de S/. 11,246 millones, que constituyé la fuente principal de
sus nuevos créditos canalizados selectivamente en favor
de las empresas, principalmente privadas, que operan en
los sectores Agropecuario, Industrial y Minero.

Finalmente, resulta interesante la utilizacién de cré-
dito primario por parte de la Corporacién Financiera de
Desarrollo, COFIDE, y del Fondo Nacional de Apoyo a las
Empresas de Propiedad Social, FONAPS, por S/. 3,200 mi-
llones y S/. 833 millones, respectivamente, entidades fi-
nancieras que recién iniciaron operaciones de endeuda-
miento con el Instituto Emisor a mediados y fines del afio
préximo pasado.

secior rrivaso  La liquidez, o sea el total de las obliga-

) ciones monetarias —dinero y cuasidine-
ro— del sistema bancario con el sector privado, evolucio-
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né en el afio de manera paralela, en lineas generales, a la
emisién primaria (Gréfico 4), por lo que hay que analizar
su desenvolvimiento diferenciando el primer semestre, an-
‘terior al programa de estabilizacién, y el segundo, donde
gracias a ese programa se presenta una dramatica dismi-
nucién del ritmo de pérdida de las reservas internaciona-
les netas a nivel del sistema (Cuadro 19).

El crédito interno al sector privado —cuya expansién
como se sabe, depende fundamentalmente del crédito pri-
mario del Banco Central y su multiplicador— totalizaba
a fines de 1975 S/. 139.3 mil millones, creciendo en los
primeros seis meses de 1976 en S/. 34.3 mil millones (Cua-
dro 20 y Grafico 5). Sin embargo, la liquidez total en el
mismo periodo apenas aumenté en S/. 2.1 mil millones
desde una base de S/. 129.8 mil millones mientras la tasa
de la inflacién semestral era de 13 por ciento. La baja en
las reservas internacionales netas del sistema bancario en
S/. 30.1 mil millones y el incremento de la velocidad de
circulaciéon del dinero, explican en lo fundamental este
contradictorio movimiento de cuentas. También entonces
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CUADRO 19

LIQUIDEZ TOTAL DEL SECTOR PRIVADO

(millones do soles)

VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES

1 976

1974 1975 Jun. 76/Dic. 75 Dic.76/Jun. 16 1975/1974 _1976/1975
Junio Junio Dic. $—5/.45 $=5/.65

$=S/.45 $=S/.65 $=8/.65 Absol. Relat. Absol

Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.

Crédito ............. 92,9259 139,355.1 173,692.1 191,814.1 221,590.9 343370 246 29,776.8
Reservas Internacio- . .

nales Netas ....... 26,799.71  5,211.4 —24,884.5 —35,946.9 —48,863.5 -30,095.9 —577.5 —12,916.6
Otras Operaciones . )

con el Exterior ... —9,427.5—14,762.8 —16,849.7 —23,550.3 —21,6654 —2,086.9 —14.1 1,884.9
LIQUIDEZ TOTAL.. 110,298.1 129,803.7 1319579 13223169 151,062.0 - .2,154.2 1.7 18,745.1
Qmero .............. 67,395.0 79,8483 79,6736 '79,673.6 96,8909 — 1747 — 0.2 17,217.3
Cuasidinero ......... 42,903.1 49,9554 52,2843 52,6433 54,171.1- - 23289 417 1,527.8

155 46,4202 457 822358 590
— 359 — 215883 —80.6  54,0749—1037.6

80 —53353 —566 —6,9026 —46.8
142 19,505.6 177 21,2583 16.4
21.6 12,453.3 18.5 17,042.6 21.3

2.9 7,052.3 164 4,215.7 84

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.

e



" CUADRO N¢ 20

DESTINO DEL CREDITO TOTAL

(millones de soles)

1 976 ' VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES
1974 1975
Junio Junio Di¢.  Jun.76/Dic.75 Dic. 76/Jun. 76 1975/1974 1976 /1975
$=8/.45 $=S/.65

$—5/.45 $=S/.65 $=S/.65 —
Absol. Relat. Absol. Relat. . Absol. Relat. Absol. Relat.

TOTAL ......... 92,926 139,355 173,692 191,814 221,591 34,337 24.6 29,777 15.5 46,429 50.0 82,236 59.0
Al Sector Publico ... 26,931 52,225 74,714 88,415 101,399 22,489 43.1 12,984 14.7 25,294 93.9 49,174 942
Al Sector Privado ... 84,479 108,644 121,457 122,844 134,582 12,813 11.8 11,738 9.6 24,165 286 25,938 23.9
Otros ............... —18,484 —21,514 —22479 -—19,445 —14390 —965 —45 5,055 260 —3,030 —164 7,124 33.1

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peni.
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a este nivel se hace evidente que la escasa liquidez del sis-
tema era un resultante del desequilibrio en la balanza de
pagos no corregible ni por aumento de la base monetaria,
o sea a través de mayor crédito primario, ni por medidas
que permitieran un mayor multiplicador de la emision,
pues todo incremento en términos practicos era anulado
por un mayor pago de obligaciones en moneda extranjera,
presionando, ademas, la caja de divisas del pais.

La economia marchaba, entonces, por el peligroso ca-
mino que implica su desmonetizaciéon progresiva dentro
de un proceso inflacionario ascendente influido de mane-
ra principal por las espectativas del publico, creciendo la
velocidad de circulacion del dinero y la tendencia margi-
nal al uso de reservas internacionales, con lo que el Insti-
tuto Emisor perdia progresivamente su capacidad de in-
fluir sobre la demanda total mediante el manejo de los
instrumentos de control de la moneda y del crédito. Visto
en coeficientes, mientras la liquidez era a fines de 1974 el

— 6] —



Banco Central de Reserva del Peru

21.9 por ciento del Producto Bruto, este porcentaje se ha-
bia contraido moderadamente a un 21.4 por ciento a fines
de 1975, pero era sélo un 20.1 por ciento aproximadamen-
te al cerrar el primer semestre de 1976 (Cuadro 21). Co-
rrelativamente, la velocidad de circulacién del dinero, de-
finida como el ntimero de veces que cada unidad moneta-
ria se gasta durante un periodo, pasé de un promedio
anual de 4.57 en 1974 a 4.68 en 1975 y 4.98 en el primer
semestre de 1976 (Cuadro 22).

El programa de estabilizacién de junio buscé ante to-
do comenzar a cerrar la brecha entre el ahorro interno y
la inversién total y complementariamente corregir el des-
equilibrio de las cuentas externas esperando, ademas, fre-
nar con ello las tendencias negativas en los movimientos
interrelacionados de las cuentas monetarias, hasta donde
ello era posible si consideramos la inevitable inflacién co-
rrectiva implicita en las medidas y su influencia sobre las

espectativas del publico.

~En el segundo semestre el crédito interno ascendié
s6lo en S/. 29.7 mil millones desde una base de S/. 173.6
mil millones, a pesar de que la tasa de inflacién aumenté
a un 28 por ciento, scbre todo por reflejar el indice del
Costo de Vida el precio de muchos productos a valores
mas reales por haberse eliminado los subsidios directos
del Gobierno y por la supresién de mecanismos mas suti-
les como el de una tasa de cambio grandemente sobreva-
luada. Esta politica monetaria de apariencia sumamente
restrictiva, pasado los primeros efectos traumaticos del
programa, permitié, sin embargo, que la liquidez subiera,
a fines de ano, en S/. 18.7 mil millones, desde una base de
S/. 131.9 mil millones, mientras la reservas internaciona-
les netas del sistema se contraian en sélo S/. 12.9 mil mi-
llones, notable mejora en la interrelacién de las variables
monetarias si las comparamos con lo sucedido en el pri-
mer semestre. Sobre todo si tenemos en cuenta que la
canalizacién de mas de US$ 200 millones de crédito a
mediano plazo de apoyo a la balanza de pagos a través del
Banco Central no se contabiliz6 en las reservas interna-
cionales netas del sistema para evitar su monetizacién, lo
que no hubiera pasado si dicha deuda se hubiese contrai-
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do por el Banco de la Nacién como en afios anteriores,
hecho que impidié una mejora contable mayor, resulta
evidente la reversiéon de pasadas tendencias dando inicio
al proceso que permitird la recuperacién relativa del nivel
de la liquidez del sector privado, lo que no se pudo apre-
ciar debidamente por el efecto inicialmente negativo de
las medidas, puesto que la reversién de tendencias en esta
compleja materia no suele dar frutos visibles inmediatos.
Visto a través de los dos coeficientes antes usados para
apreciar la relacién entre obligaciones monetarias del sis-
tema bancario con el sector privado y el valor total de la
produccién, resulta que en el segundo semestre el proceso
de desmonetizacién en promedio continud, pues el coefi-
ciente de la liquidez con respecto al producto bruto fue de
16 por ciento e igualmente aumenté la velocidad de circu-
lacién del dinero cuyo indice fue de 6.20 (Cuadros 21 y

22). :
CUADRO N: 21

RELACION LIQUIDEZ —PNB

Valor Variacién
, Porcentual
1974, . 21.88 |
1975, . ' 21.37 — 2.3
1976: Anual.................... T 1119 —16.8
I Semestre.....................oo. 20.08
II Semestre............ e 16.13
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
CUADRO N¢ 22
VELCCIDAD DEL DINERO
Porcentual
Valor Varifacién
1974, 4.57 4.1
198 4.68 2.4
1976: Anual........ ... ... 5.62 20.1
I Semestre.........ccooveereveenanennns 4.98 '
II Semestre.........covvevviiiininnneens 6.20

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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Sin embargo, esta ultima variable siguié creciendo so6-
lo hasta el mes de setiembre, luego de lo cual se revierte
la tendencia, demostrandose que las cifras semestrales
ocultan una cierta mejora en los ultimos tres meses del
afio, lo cual es alentador por indicar una mayor confianza
del publico y la baja de las expectativas de inflacién.

Ahora bien, tomando todo 1976 como una unidad se
aprecia el deterioro de las interrelaciones en las cuentas
monetarias si las comparamos con el afio anterior, prueba
de que si bien el programa de estabilizacién estaba comen-
zando a funcionar a fines de afio, dada la gran magnitud,
tanto del desequilibrio en las cuentas externas como la
desfinanciacién de la inversién, se requeria para salir de
la crisis financiera continuar aplicando las medidas correc-
tivas en 1977, con rigor y constancia. Asi, en el afio bajo
resefia, el crédito interno total a valores nominales crecié
en S/. 89.2 mil millones desde una base de S/. 139.3 mil
millones, mientras la liquidez subia en sélo S/. 21.2 mil
millones desde una. base de S/ 131.9 mil millones, creci-
miento el mas bajo en términos relativos desde 1970, sien-
do la inflacién del afio de cerca del 45 por ciento, medida
de diciembre a diciembre. Las reservas internacionales ne-
tas del sistema bancario a su vez descendieron en S/. 54.0
mil miilones en el afio contabilizados al tipo de cambio de
45.00 soles por dolar hasta junio y 65.00 soles por délar
de junio a diciembre. La velocidad del dinero.promedio
mensual de 1976 fue de 5.62 contra 4.68 del afio anterior.
La lié:luidez en relacién al producto bruto fue a fines de
afio de 20 por ciento frente a un coeficiente de 23.5 por
ciento en diciembre de 1975.

En cuanto a la estacionalidad del crecimiento de la
liquidez a lo largo del afio, al igual que en el caso del crédi-
to primario se nota una reduccién en enero y febrero y un
incremento mayor al de otros meses en julio, noviembre
y diciembre, repitiéndose en este caso patrones de conduc-
ta normales por comparacién con afios anteriores. Ello es
asi por la estructura de los pagos por sueldos y salarios y
por la concentracién del déficit fiscal en los ultimos me-
ses de la ejecucién del presupuesto, notandose, como es

L]
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usual, cierto retardo para que funcione plenamente el efec-
to multiplicador del sistema bancario.

Ahora bien, la expansién de la liquidez total en un es-
cenario de déficit externo depende del crédito interno me-
nos los movimientos de las reservas internacionales netas
del sistema y las otras operaciones netas con el exterior,
pero a su vez el crédito interno depende del porcentaje del
circulante depositado en el sistema bancario y su multi-
plicador. En cuanto a lo primero, ya hemos visto en el ca-
pitulo sobre la emisién primaria cémo crece desde 1974
el coeficiente del circulante en poder del publico desde
70.5 por ciento a fines de 1974 a 73.1 por ciento en 1975 y
82.9 por ciento al 30 de junio de 1976, para descender a
un 78.2 por ciento al cierre de ese afio. La mayor o menor
propensién del publico a retener dinero responde a cau-
sas estructurales —sobre todo a la extensién de la costum-
bre comercial a trabajar con bancos— y de comodidad,
pero la tendencia marginal a mantener activos mas liqui-
dos en el corto plazo se explica fundamentalmente por la
conciencia del publico con respecto a la inflacién y a sus
‘expectativas sobre el posible aceleramiento de dicho pro- -
ceso. Por su parte el multiplicador determina la capacidad
del sistema bancario de crear dinero a través de sus ope-
raciones crediticias a partir del circulante en su poder. Co-
mo resultado del esfuerzo del sistema financiero en una
situacién de contraccién de la emision total en relacién al
producto, aunado a la reduccién del porcentaje de la emi-
sién depositado por el publico, el multiplicador crecié de
un 2.1909 veces en 1974 a un 2.4381 en 1975 y a un 2.5855
en el primer semestre de 1976 para descender a un 1.9144
en el segundo semestre de ese afio (Cuadro N° 23). Este
ultimo valor responde, sin embargo, en lo sustancial, al
cambio de politica del Instituto Emisor con respecto al
encaje bancario en noviembre de ese afio, en que por razo-
nes de control se aumenta el crédito del Banco Central al
Banco de la Nacién en cerca de 16 mil millones de soles
en compensacién a depdsitos por igual valor de la banca
comercial en el Instituto Emisor y se redujo el multipli-
cador variando los encajes para alcanzar un resultado neu-
tro en el total de la liquidez.
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Medido a.fines de octubre, o sea sin influencias extra-
fias, el multiplicador, sin embargo, habia comenzado a des-
cender marginalmente a 2.5538 veces, lo que se explica
por la menor contraccién de la emisién con respecto al
crédito primario y a la mejora en la captacién del circu-
lante por el sistema financiero en el segundo semestre. In-
fluyé, ademds, la relacién, al interior de la liquidez, entre
el dinero y el cuasidinero donde se aprecia que, en 1976, el
primero crecié en mayor medida, lo que por aplicarsele a
estas magnitudes distintos- encajes, tiene efecto sobre la
tasa del multiplicador.

Frente a la evolucién de las antedichas variables, y
considerando especialmente la coyuntura por la que atra-
vesaba el pais, con la finalidad de propiciar una mayor
formacién de ahorro interno y de canalizarlo hacia el sis-
tema financiero, asi como de racionalizar el uso de los re-
cursos crediticios generados por la Banca, recursos esca-
sos por definicién en vista a la tendencia de perder reser-
vas que dificultaba el crecimiento de la liquidez, el Insti-
tuto Emisor —luego de obtener la autorizacién legal que
gestiond ante.el Supremo Gobierno— modificé en el mes
de junio los limites en las tasas de interés activos y pasi-
vos que podian pagar o cobrar los bancos y demas insti-
tuciones del sistema financiero, incluso la retribucién a
los valores publicos y privados. (Cuadro N° 24),

CUADRQO N° 23
'MULTIPLICADOR
1974, i
197 e e, 2.4381
1976 I Semestre....................... 2.5855
1976 Octubre. .. .oovvviniine e iinenenn. 2.5538
1976 II Semestre....... et 1.9144

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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Esta primera modificacién no buscé solucionar inte-
gralmente los problemas derivados de la subsistencia
de tasas negativas de interés y de las distorsiones de mas
compleja correccién que se derivan de la actual estructu-
ra de los intereses y exoneraciones en los pasivos del siste-
ma financiero, sino sélo iniciar el proceso de correccién
de tales distorsiones, rompiendo de un lado con la resis-
tencia a toda modificacién de los limites maximos de inte-
rés que subsistiera casi 60 afios, aproximandolo a la tasa
de la inflacién, que se buscaba disminuir a su vez con
otras medidas, y de otro acortando el diferencial de inte-
reses sobre depdsitos similares en los casos en que este fe-
némeno se presentaba de manera mas saltante. A este
efecto, en lineas generales, los limites maximos fueron ele-
vados en alrededor de 3 por ciento con ciertas diferencias
que pueden apreciarse en el anexo a este capitulo.

Cabe insistir que la presencia de tasas de interés acti-
vas y pasivas con un limite superior fijo desde 1918 frente
al incremento del proceso inflacionario, fue una de las
causas que explican la anormal interrelacién de las cuen-
tas monetarias en los ultimos afios. En efecto, la excesiva
y creciente demanda de crédito no podia ser satisfecha,
pues se autoalimentaba por el lado activo al ser muy ren-
table deber dinero para especular, mientras por el lado
pasivo conducia a la desintermediacién financiera por re-
sultar una pérdida neta depositar a interés en el sistema
bancario. Ello, ademéas de desalentar el ahorro en el sen-
tido amplio —y correlativamente favorecer el consumo—
redistribuye el ingreso en forma regresiva perjudicando a
los ahorristas que son los mas y que suelen ser los mas dé-
biles, a expensas de los beneficiarios del crédito, general-
mente empresas, que son los menos y que suelen ser los
méas fuertes. El subsidio a uno de los factores de la pro-
duccién —el capital financiero— no se justifica como me-
canismo masivo e indiferenciado, pues en tal condicién
fomenta el uso irracional del dinero en actividades espe-
culativas o en inversiones en activos fijos innecesarios des-
plazando el uso de la mano de obra.

Los efectos de esta distorsién en 1976 pueden verse
en el comportamiento del cuasidinero a nivel global, que
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CUADRO N° 24

TASAS DE INTERES ACTIVAS Y PASIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO

TASAS ACTIVAS

Antes de Desde
Jul. 76 Jul. 76
A. BANCO CENTRAL DE RESERVA
A los Bancos Comerciales
Por redescuento y crédito con garantia...... 9.5 12..5
Por redescuento selectivo (asociada) ....... ~ hasta 5.5 4.5/8.5
A los Bancos Regionales
Por redescuento y crédito con garantia ..... 6.0 9.0
Por redescuento selectivo .................. hasta 5.0 3.027.0
Al Banco de la Nacién
Campafia AITOCETra ..........vviiiiunnenennnns 0.5 0.5
Al Banco Agrario
Por redescuento y crédito con garantia ..... 1.0 4.0
Al Banco Industrial
Por redescuento y crédito con garantia ..... 20240 3.027,0
Al Banco Minero
Por redescuento y crédito con garantia ..... 2.0 5.0
A las Empresas Financieras
Por redescuento y crédito con garantia ..... 11.0 16.0
A COFIDE
Por redescuento y crédito con garantia ..... 2.0 5.0
A FONAPS
Por redescuento y crédito con garantia ..... 2.0 5.0
B. BANCOS COMERCIALES
Préstamo y avance en cuenta corriente ...... 12.0 15.5

Crédito Selectivo

C. BANCO DE LA NACION

Préstamos y avances en cuenta corriente . ...
Operaciones Especiales del Sector Publico..

D. BANCOS DE FOMENTO PRODUCCION

Avance en Cuenta Corriente y corto plazo...
Préstamos y Agricultura y Unidades Asocia-
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tivas (Pesquera, Mediana y Gran Agricultura)
Préstamos Industriales prioritarios (artesa-
nia, pequefia, mediana y gran Industria) ...
Préstamos a la Mineria (pequefia y mediana
minerfa) ... i i

BANCOS DE FOMENTO VIVIENDA

7.0a12.0 10.0 a 15.0
6.0a12.0 8.0a14.5
50a1l.0 8.0a 14.0

Avance en Cuenta Corriente ................. 12.0 15.5
Crédito a Mutuales y Programas masivos de
vivienda ... e e 8.5 9.5
Créditos Individuales (Banco Vivienda) ..... 12.0 15.0
Hipotecas Comunes (Banco Hipotecario) 12.0 14.5
F. EMPRESAS FINANCIERAS PRIVADAS
Créditos .......coiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeanns 12.0 19.0
G. COFIDE '
Créditos para estudios, Activo Fijo, y Capital
de Trabajo ................coiiiiiiiiiiiiis 9.5a14.0 12.5a 17.5
TASAS PASIVAS
Antes de Desde
Jul. 76 Jul. 76
A. DEPOSITOS ALA VISTA ................... o 2.0
‘ B. DEPOSITOS DE AHORRO (1) .............. 5.0 9.0
C. DEPOSITOS A PLAZO (2) .................. — —_
Bancos Comerciales, Nacién y Fomento
De 90 a 179 dias .....cccvviiivnnnnnennnnans e 10.0
De 180 a 269 dias ..........cocvvevumeeeennnn. e 11.0
De 270 a 359 dias ...........coeiiiennnnnnn. — 12.0
De 360 dias @ MAS ........oiviieneenrnnnnnns 7.0 13.0
Financieras Privadas
De 360 a 539 dias ...........coivinviennnn.. 9.5 13.0
De 540 a 719 dias ..........c.iiiiinennnnn.. 10.0 14.0
De 720 a 899 dias ...........c.ciiviieinninen 10.5 15.0
De 900 a 1,079 dias ...........coiiiivnninnnns 11.0 16.0
De 1,080 dias a Mmas ..........covivireieeann. 11.5 17.0
D. BONOS
BIC - BANPECO ......ooiiiiiiiieiiiinnnnans 10.0 13.0
Hipotecario ..........coiiiiiniiiieiiiiieeans 10.0 13.0
ABTario ... 8.0 8.0
Financieras (Financieras Privadas) ......... 9.0 12.0
Tipo ‘C” (COFIDE) ...........ccvviiieevnnn. 8.0 13.0
Indust. Bdsicas (COFIDE) .................. 6.0 10.0
E. CEDULAS HIPOTECARIAS
De ANOTTO ... ittt ittt iiainenas 9.0 11.0

(2)

depdsitos de ahorro.

- (1) Antes de julio 1976 las mutuales abonaban 6 por ciento de interés por

La Banca Regional para sus depdsitos a plazo y certificados de dep0si-
tos abonari medio punto m4s a la tasa del resto de la banca, ademis
los certificados se constituyen a plazos mayores de 180 dias.
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sélo crece a valores nominales en un 7.6 por ciento, mien-
tras el dinero en cuenta corriente lo hace a un ritmo de
20.7 por ciento, claro reflejo del cambio en las preferen-
cias de los depositantes que buscaron formas mas liqui-
das de activos financieros al serle crecientemente indife-
rente el rédito de sus depésitos comparado con su relativa
inmovilizacién. Este fenémeno negativo para la estabili-
dad del sistema financiero, junto con la distorsién creada
por la sobrevaluacién del tipo de cambio, estuvo en la ba-
se de los problemas monetarios y crediticios de los ulti-
mos afios por lo que la politica financiera, en apoyo del
programa de estabilizacién, buscé corregirlos de manera
progresiva.

SISt ek 0 Durante 1976 el crédito total (Cuadro N°
25) se expandié en S/. 82.2 mil millones
desde una base de S/. 139.3 mil millones (59.0%) usando
una tasa de cambio de S/. 45.00 por délar a fines de 1975
y de S/. 65.00 por délar al 31 de diciembre de 1976, tasa
de incremento mayor al de la inflacién mas el crecimiento
del producto. Por lo tanto, este mayor crédito debié ser
ampliamente suficiente como para generar una adecuada
liquidez global y asi lo hubiera sido de no mediar el grave
desequilibrio en las cuentas externas a que ya nos hemos
referido.

Dicha expansién debe analizarse, como en los demas
casos, teniendo en cuenta su desenvolvimiento semestral
debido a la importancia de las medidas del programa de
estabilizacién. Pero antes es necesario hacer dos precisio-
nes que permitiran entender mas facilmente éste y los de-
mas cuadros monetarios. Como se incluye en los totales
el crédito en moneda extranjera convertido a soles suma-
do al crédito en moneda nacional, para eliminar la distor-
sién del uso de distintos tipos de cambio, las comparacio-
nes semestrales se hacen adoptando la cifra base al tipo
de cambio del fin del respectivo semestre, por lo que los
parciales no suman el total que resulta cuando se han usa-
do los tipos de cambio que corresponden al fin de cada
afio. Ademds, en noviembre se varié el sistema de encajes

—— 70—



CUADRO 25

CREDITO BANCARIO TOTAL POR ORIGEN

(millones de soles)
VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES
1 917€6
1974 1975 Jun. 76/Dic. 75 Dic. 76/Jun. 76 1975/1974 1976/1975
Junio Junio Dic. $=S/.45 $=5/.65
$—=S/.45 $=S/.65 $=S/.65 Absol. Relat. Absol.  Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.
CREDITO INTERNO 929259 139,355.1 173,692.1 191,814.1 221,590.9 343370 246 29,776.8 15.5 46,4292 500 82,235.8 59.0
a) Banco Central de .
Reserva (1) ..... 19,9060 36,1093 50,4605 49,696.8 93,0673 14,3512 39.7 43,370.5 873 16,203.3 814 56,958.0 157.7
b) Bancos Comercia-
les «o.oiiiiiia... 52,523.1 60,213.7 59,5085 61,0119 753268 —7052 —12 14,3149 23.5 7,690.6 14.6 15,113.1 25.1
¢) Bancos de Fomen-
7o T 25,302.7 31,247.6 33,8344 36,279.2 37,6913 2,586.8 8.3 1,412.1 39 5,944.9 235 6,443.7 20.6
d) Banco de la Na- :
cibn ............. 12,025.2 22,345.1 37429.6 52,4448 45,2206 15,0845 675 —72242 —138 10,319.9 85.8 22,875.5 102.4
e) Otros (2) ........ —16,831.1 —10,560.6 —7,540.9 —17,618.6 —29,715.1 3,019.7 286 —22,096.5 —290.0 6,2'70.5 ' 373 —19,154.5 —181.4

(1) Se obtiene sumando a las Operaciones de Crédito, el Capital,
Crédito Cambiario y el Ajuste por Revalorizacion,

(2) Obligaciones del Banco Central de Reserva con Instituciones

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.

Financieras.

Reservas, Provisiones y Resultados, Otros Activos y Pasivos Netos,

[
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a raiz de lo que la banca comercial retiré cerca de 16 mil
millones de soles depositados en el Banco de la Nacién y
los redepositd, anuldandolos, en el Banco Central y éste en
compensacién colocé una igual suma en el Banco de la Na-
cién, disminuyéndose como consecuencia el multiplicador,
para dar una igual liquidez. Sin embargo, este efecto neu-
tro en términos reales a esa fecha incrementa artificial-
mente en cerca de S/. 16 mil millones el crédito que figura
como otorgado en el segundo semestre al Banco de la Na-
cién siendo en realidad este mayor valor la suma de ope-
raciones de crédito realizadas en varios afios, por lo que
debe tenerse en cuenta al compararse las variaciones no-
minales y porcentuales.

El crédito total crecid, a tipos de cambio iguales, en
mayor proporcién en el primer semestre que en el segun-
do, 24.6 y 15.5 por ciento respectivamente, pues el progra-
ma monetario implicito en las medidas de junio supuso en
el segundo semestre una fuerte reduccién del ritmo de
pérdida de las reservas internacionales netas, por lo que
se obtuvo una mayor liquidez con menor crédito como se
aprecié al tratar sobre esa variable. Ademads, este mayor
crédito neto se distribuyé en el afio de manera muy dis-
tinta. Mientras en el primer semestre fue el Banco de la
Nacién quien otorgé la mayor parte del nuevo crédito tan-
to a valores nominales como relativos, en el segundo se-
mestre en términos netos contrajo sus colocaciones en una
notable reversién de tendencias, mientras el crédito de la
Banca comercial .se expandia apreciablemente. En cuanto
a las cifras correspondientes al Instituto Emisor —el otro
valor de gran influencia en el total— éstas se analizaron
al revisarse el cuadro sobre emisién primaria debiendo
sélo recordarse la influencia en éstas del mayor crédito
compensatorio por la variaciéon del sistema de encajes.

Es importante comentar la diferente evolucién de las
cuentas en ambos semestres, pues los totales en el afio,
tomados sin correccién de los tipos de cambio, arrojan
porcentajes en los que el crédito de la banca comercial y
de fomento crecen a un ritmo menor en alrededor del 50
por ciento al de la tasa de incremento de los precios, mien-
tras el crédito del Banco de la Nacién se expande en algo
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mas que el doble de dicha tasa, lo que por un lado es cier-
to pero por otro oculta el gran esfuerzo realizado en el
segundo semestre cuando el flujo de caja de las empresas
publicas como conjunto se torné de deficitario en super-
avitario y se redujo en términos relativos el déficit del Go-
bierno Central (Grafico 6).°
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Visto desde el angulo del destino del crédito total
(Cuadro 20) se aprecia con igual claridad el fenémeno de
su desequilibrada distribucién por sectores y el esfuerzo
de la segunda mitad del afio. :

A valores absolutos sin correccién, el crédito al sector
publico aumenté en el afio en 94.2 por ciento y el otorga-
do al sector privado en 23.9 por ciento. De este total, y a
tipos de cambio iguales, en el primer semestre el sector
- publico recibié nuevo crédito neto a un ritmo de 43.1 por
ciento, ritmo que decrecié en el segundo semestre a sélo
14.7 por ciento. El sector privado, en cambio, merecié un
mayor crédito en el primer semestre de 11.8 por ciento y
casi mantuvo ese ritmo de incremento neto en el segundo,
pues le corresponde un coeficiente de 9.5 por ciento, por-
centajes indicativos que sin embargo deben tomarse con
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cuidado pues parten de una base mayor para el sector pri-
vado.

En sintesis, el crédito total se expande en 1976 a una
tasa adecuada en relacién a la inflacién y el crecimiento
del producto, pero este total se distribuye de manera que
favorece en exceso al sector publico en relacién al priva-
do, determinando un cambio en la estructura de los usua-
rios del crédito en la economia, cambio no justificado por
su participacién en el producto, contrapartida del déficit
del Gobierno Central y de sus empresas. Esta tendencia,
que viene desde 1975, se agudiza en el primer semestre y
se corrige en lo sustancial en el segundo, aunque no se lo-
gre anular el efecto global como se aprecia al comparar
los valores anuales. Lo anterior, junto con la anormal in-
terrelacién entre el crédito total y la liquidez resultante,
luego de deducida la pérdida de circulante por reduccién
de las reservas internacionales netas, demuestra que los
problemas monetarios del afio no eran corregibles me- -
diante un aumento de crédito total —que estaba al alcan-
ce inmediato del Instituto Emisor— sino actuando sobre
las causas de los desequilibrios coyunturales de las cuen-
tas fiscales y externas del pais.

e s rea oy Bajo este rubro se agrupa a la banca co-

¥ DE AHORRO  mercial privada y asociada, a la banca re-
gional, a los bancos privados de fomento, a las sucursales
de la banca extranjera y a la Caja de Ahorros de Lima. Es-
tas empresas, que junto con la banca de fomento del esta-
do son la principal fuente de recursos crediticios del sec-
tor privado, desarrollaron sus operaciones dentro del con-
texto ya descrito de la situacién de liquidez y crédito glo-

bal.

Visto por el lado de sus pasivos (Cuadro 26), usando
un tipo de cambio de S/. 45.00 por délar al primer dia del
afio y de S/. 65.00 por délar al 31 de diciembre de 1976,
sus obligaciones totales con el puiblico crecieron en 9.6 mil
millones desde una base de 57.4 mil millones de soles, o
sea en apenas 16.8 por ciento, tasa muy inferior a la de la

~
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CUADRO N¢ 26

OPERACIONES DE LOS BANCOS COMERCIALES Y DE AHORRO

(millones de soles)

1 976 V ARTIACIONUES
1974 1975
Junio Junio Dic. Jun. 76/Dic. 715 Dic. 76/Jun. 76 1975/1974 1976 /1975
$—=S/.45 $=S/ 65 $=S/65 $=5/. 45 $==5/. 65
Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.

Crédito Intermo ...... 52,523 60,214 59509 61,012 175327 — 705 — 12 14,315 23.5 7,691 146 15113 25.1
—Sector Publico ..... 11,521 12,819 12,115 12,130 7895 — T04 — 55 —4235 —349 1,298 113 —4,924 —384
—Sector Privado ..... 46,240 59,538 65,193 65,308 72,272 5,655 9.5 6,964 107 13,298 288 12,134 214
—Posicién Neta con el

BCR ........ccvee 5,158 —2,568 —7,502 —T7,472 11225 —4,93¢ —192.1 18,697 2502 —7,726 —149.8 13,793 537.1
—Posicién Neta con los )

bancos de fomento y :

de la Nacién ....... —1576 —5,732 —3,802 —3,760 —10,500 1,930 337 —6,740 —179.3 1,844 243 —4,768 —83.2
—Otros .............. —2,820 —3,843 —6,495 —5,194 —5565 —2,652 —690 — 371 — 71 —1,023 —363 —1,722 —448
Reservas Internaciona-

les Netas .......... — 354 —2856 —3376 —4,877 —8,307 — 520 —18.2 —3,430 —703 —2,502 —706.8 —5,451 —190.9
Otras Operac. Netas '

con Exterior ....... 161 68 33 61 7 — 35 —515 16 262 — 93 —518 9 13.2
Obligaciones con el :

Sector Privado 52,330 57,426 56,166 56,196 67,097 —1260 — 22 10,901 19.4 5,096 9.7 9,671 16.8

FUENTE: Banco Central de

Reserva del ‘Perud.’
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inflacién, a pesar de que recibieron en el afio, como se vié
al tratar sobre la emisién primaria, un mayor redescuento
neto del Banco Central de 40.6 por ciento en relacién al
nivel de fines de 1975. La baja captacién del sistema ban-
cario comercial se explica, también en este caso, por la
contraccién de la liquidez total atribuible al desequilibrio
en las cuentas externas del pais, desequilibrio que igual-
mente afecté la posicién de reservas internacionales netas
de esta banca, la que, sin correccién del tipo de cambio,
descendié en S/. 5.4 mil millones desde una base negativa
de S/. —2.8 mil millones. En cambio su crédito total cre-
ci6 en S/. 15.1 mil millones desde una base de S/. 60.2 mil
millones, o sea en un 25.1 por ciento, esto gracias al apoyo
del Instituto Emisor, no sélo con los aludidos redescuen-
tos sino también merced a los soles que se crearon con
las operaciones swap a que se refiere el capitulo sobre la
Balanza de Pagos.

-Este resultado anual es producto de la adicién de dos
semestres que se desarrollaron de manera marcadamente
distinta. En términos netos y usando tipos de cambio igua-
les para evitar una comparaciéon distorsionada, en los seis
meses anteriores a las medidas de junio, los pasivos de la
banca comercial y de ahorros descendieron en -2.2 por cien-
to y sus colocaciones igualmente bajaron en —-1.2 por ciento.
En el segundo semestre se revirtié la tendencia y las obli-
gaciones con el sector privado crecieron en ese periodo en
19.4 por ciento mientras su crédito total subia en 23.5 por
ciento. Es de hacer notar que, a diferencia de lo visto al
tratar sobre la emisién, la liquidez y el crédito total, la
pérdida de reservas internacionales netas de esta banca
se concentrd en el segundo semestre. Esto fue posible por-
que el Instituto Emisor facilité el uso de la mayor liqui-
dez generada por la mejora en las cuentas externas para
el pago por las empresas publicas y privadas de obligacio-
nes de corto plazo, asumiendo la pérdida de reservas en
su propia posicién de cambio, con ayuda del crédito a me-
diano plazo de apoyo a la balanza de pagos, como parte
de su politica de mejorar el perfil de la deuda del pais y
de disminuir el riesgo de cambio que corrian tales empre-
sas. En cuanto a la distribucién de las colocaciones de la
banca comercial y de ahorros es de hacer notar que las ci-
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fras del segundo semestre estan distorsionadas, hasta ca-
si hacerlas irrelevantes, por la variacién del sistema de
encajes. . :

Hasta noviembre de 1976, como resultado de maulti-
ples regulaciones del Banco Central a lo largo de varios
afios, hechas siempre con caracter casuistico y por lo ge-
neral para financiar déficits del sector publico, la banca
comercial privada y asociada, la banca regional, la banca
privada de fomento, la banca estatal de fomento a la pro-
duccidén y a la vivienda, el Banco de la Nacién, la Caja de
Ahorros de Lima, las mutuales de vivienda y las financie-
ras tenian que guardar encajes diversos, muchos de ellos
marginales a partir de fechas arbitrarias, y no siempre
iguales, incluso tratindose de entidades bancarias clasifi-
cadas en una misma categoria. Ademas, esos encajes se
guardaban en proporciones diversas segin’ los casos, unas
veces de manera excluyente y otras no, en su propia caja,
en el Banco Central de Reserva, como depésitos en el Ban-
co de la Nacién o en la banca de fomento a la produccién,
como préstamos a empresas de propiedad social, o en di-
versos valores publicos, todo ello con rendimientos diver-
sos. Una sintesis esquematica y simplificada del anterior
sistema se anexa a este capitulo. '

Ahora bien, esta telarafia de disposiciones hacia difi-
cil su manejo por las empresas financieras y complicado
hasta el extremo su control por la autoridad monetaria.
Lo que es peor convertia en casi imposible regular el mul-
tiplicador bancario y por lo tanto usar el encaje como efec-
tivo recurso de control cuantitativo del crédito, pues cual-
quier variacién en los encajes con ese propdsito tenia efec-
tos colaterales contradictorios y aiin contraproducentes al
desfinanciar al fisco, o a la banca de fomento, o a ciertas
empresas objeto de este tratamiento crediticio privilegia-
do y, ademas, afectaba diversamente la rentabilidad de
las empresas bancarias involucradas, pues éstas multipli-
caban el crédito en razén a factores y circunstancias que
no respondian a una planificaciéon racional y orgénica.
Luego de meses de cuidadoso estudio en noviembre se ini-
ci6é la reforma del sistema de encajes, abarcando primero
a la banca comercial privada y asociada, incluyendo a las
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sucursales de la banca extranjera, que conforman una uni-
dad sustancial. Respetandose, salvo algunos retoques, las
definiciones referidas a los pasivos sujetos a encaje se de-
rogaron todas las otras disposiciones remplazdndose las
multiples reglas entonces vigentes por dos unicas tasas:
46 por ciento para los depdésitos a la vista y 31 por ciento
para las obligaciones a plazo y los depésitos de ahorro.

Dichas tasas se escogieron buscanda un efecto neutro
en la liquidez total a la fecha de la reforma, compensando
su efecto particular sobre las distintas instituciones invo-
lucradas, con el retiro de redescuentos o la concesién de
nuevos créditos, segiin el caso. Paralelamente, se dispuso
que todos los encajes se constituirian con dinero en caja
o depésitos en el Banco Central de Reserva, retirando las
empresas bancarias sus depdsitos en otras instituciones y
anulando su inversién en valores publicos cuando tales
valores se usaban con fines de encaje, mientras el Institu-
to Emisor compensaba con crédito al Banco de la Nacién
y a la Banca de fomento el efecto neto negativo atribuible
a dichos retiros o a la recompra de los bonos de inversién
y del Tesoro. Finalmente, se dispuso que el encaje reditua-
ria 5.5 por ciento, promedio ponderado del rendimiento
de los depésitos y valores del anterior sistema. En esa for-
ma se logré el fin de retornar al encaje a su funcién prin-
cipal de eficaz elemento regulador del multiplicador y por
lo tanto de la liquidez, sin alterar la situacién del merca-
do financiero al momento de la reforma.

Se comprende entonces que debido a los movimien-
tos en los depdsitos y créditos que originé el cambio del
sistema, las bruscas variaciones-en el segundo semestre
del crédito de la banca comercial y de ahorro al sector
publico y los cambios en su posicién neta con el Banco
Central, con la banca de fomento del estado y con el Banco
de la Nacién, no pueda atribuirse a una variacién en la
distribucién de sus colocaciones e inversiones. Conforme
puede observarse en la evolucién de las cuentas antes y
después de dicho ajuste los créditos de la banca comercial
y de ahorro continuaron otorgandose casi exclusivamente
al sector privado mientras sus inversiones —descontando
siempre la parte cautiva por el antiguo sistema de encajes
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que siguidé rigiendo para la banca regional, la banca de
fomento privada v la Caja de Ahorros— se destinaron vo-
luntariamente de preterencia a valores publicos de alto
rendimiento y adecuada garantia de liquidez.

Finalmente, cabe referirse a la evolucién de las ope-
raciones por avales y cartas-fianza y créditos documenta-
rios de importacién y exportacién de la banca bajo co-
mentario. Usando tipos de cambio de S/. 45.00 por délar
a fines de 1975 y S/. 65.00 por délar a fines de 1976 (ver
Cuadro 27), el total de avales y cartas-fianza subié en el
aflo en S/. 16,871 millones desde una base de S/. 34,151
millones o sea un 49 por ciento. Es de notar, sin embargo,
que el parcial en moneda extranjera sube en S/. 14,136
millones desde una base de S/. 24,446 millones, o sea un
58 por ciento. Como este ultimo valor incluye principal-
mente operaciones de ‘“Advance Account” para capital de
trabajo, rubro que aumenta de manera importante en los
ultimos afios, se comprueba la colaboracién prestada al
pais por la banca comercial y de ahorros y la banca extran-
jera ante una situacién.de déficit en-la balanza de pagos.
Sin embargo, analizando las cifras por semestres, tal co-
mo en el caso de las reservas internacionales netas de esta
banca, y por las mismas razones expuestas al tratar ese
tema, se aprecia cémo en la segunda mitad del afio se re-
vierte la tendencia a crecer de los avales y cartas-fianza en
moneda extranjera, lo que resulta saludable si tenemos en
cuenta el alto endeudamiento a corto plazo del pais, pues-
to que esa reversién fue posible gracias al uso de los recur-
sos del crédito a mediano plazo que obtuviera el Instituto
Emisor de la banca internacional. '

Por lo que se refiere a los créditos documentarios de
importaciones y exportaciones, los primeros evoluciona-
ron de acuerdo a lo acaecido en nuestro comercio exterior.

En cuanto a los segundos, subieron en el afio sin co-
rreccién de los tipos de cambio, en S/. 3,937 millones des-
de una base de S/. 2,045 millones, o sea en 193 por ciento.
Esta modalidad de financiacién del déficit externo, dividida
por semestres y usando un mismo tipo de cambio, da un
crecimiento de un 16 por ciento en la primera mitad del
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BANCA COMERCIAL: AVALES Y CARTAS FIANZA Y CREDITOS DOCUMENTARIOS

CUADRO N¢ 27

(millones. de soles)

VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES
o7 ‘ 19176 Jun. 76/Dic. 75 Dic. 76/Jun. 76 1976/1975
1975
Junio Junio Dic. $=8/. 45 $=S/. 65
$=5S/. 45 $=5/. 65 $=S/. 65 Absol. Relat. Absol. Relat, Absol. Relat.
AVALES Y CARTAS
FIANZA
TOTAL ............ 34,150.8 38,7445 51,288.1 51,0216 4,593.7 136 — 266.5 — 05 16,870.8 494
Moneda Nacional ... 9,705.0 10,5214 10,5214 124394 816.4 84 1,918.0 18.2 2,7134.4 28.2
Moneda Extranjera.. 24,4458 28,223.1 40,7667 38,582.2 3,173 154 —2,184.5 —54 14,136 .4 57.8
CREDITOS DOCU- ’ ‘
MENTARIOS M/E
TOTAL ............ 21,0725 15,799.7 22,821.8 30,0626 —5,272.8 —25.0 7,240.8 317 8,990.1 427
Importacién ....... 19,027.7 13,4329 19,403.1 24,0809 —5,594.8 —294 4,677.8 24.1 5,053.2 26.6
Exportacién ....... 2,044.8 2,366.8 3,418.7 5,981.7 322.0 16.7 - 3,936.9 1925

2,563.0 75.0

FUENTE: Superintendencia de Banca y Seguros.
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afio y de un 75 por ciento en la segunda. En este caso el
mayor crecimiento del segundo semestre resulta favora-
ble puesto que se trata de un endeudamiento financiera-
mente inobjetable, por ser un adelanto de ingreso de divi-
sas respaldado en forma plena por futuras exportaciones.

SISTEMA DE ENCAJE VIGENTE

Antiguo Vigente
a) Bancos Comerciales Privados Asociados
i) Encaje Bisico

— Obligaciones Vista ............................ 20% 46%
— Obligaciones Plazo y Depésitos Ahorro ...... 20% 31%

ii) Encaje Adicional

— Obligaciones Vista, Plazo y Dep. Ahorro
1 Adicional ...............cciiiiiiiiiiiaa, 20%  —
20 Adicional .......... ... oo i 10% —

Composicién Antigua

Caja y Depésitos en el BCR

Bonos de Inversién Publica al 13%

Depésitos en el Banco de la Nacidén al 7%
Depésitos en los Bancos Estatales al T%
Préstamos a Empresas de Prop. Social al 11%

Composicién Vigente

— Caja y Dep. a la Vista en el BCR al 5.5%
b) Bancos Regionales

1) Primer Bisico

— Obligaciones Vista ............................ 20% —_

— Obligaciones Plazo y Dep. Ahorro ............ 20% _
ii) Segundo Bisico

— Obligaciones Vista ............................ 15% —_

— Obligaciones Plazo y Dep. Ahorro ............ 15% —_—
Composicién

— Caja y Depésitos en el BCR
— Bonos del Tesoro al 10% hasta el 50% para cada
encaje bdsico
¢) Bancos Privados de Fomento
1) Encaje Bisico

— Obligaciones Vista ........................ ... 25%
— Obligaciones Plazo y Dep. Ahorro ............ 6%
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Antiguo Vigente
il) Encaje Adicional

— leigaciones Vista ... 30% —_—

Composicién
Para el Bidsico
— (Caja y Depdsitos en el BCR

— Bonos de Inversién Publica hasta 40% de la dife-
rencia del bdsico y el minimo

— Bonos de Inversién Publica hasta el 100% por
depdsitos del Banco de la Nacion

Para el Adicional

— Dep6sito en el Banco de la Nacién al 7%

d) Bancos Estatales de Fomento a Ia Produccion y

Vivienda

i) Encaje Bisico
— Obligaciones Vista ...........c.coiiiiiiinatn 25% _
— Obligaciones Plazo y Dep. Ahorro ............ 6% —_—
— Cédulas Hipotecarias de Ahorro .............. 50% _
— Bonos de Fomento Hipotecario ............... 40% _—

ii) Encaje Adicional

— Obligaciones Vista .......... ..ot 30%
Composicion

Para el Bidsico

— Caja y Depdsitos en el BCR

— Depdsitos en la Banca Comercial hasta el limite
de S/. 1,000 millones sujeto a la emisién de
cédulas

— Bonos del Tesoro y/o de Inversién Ptblica

— Depdsitos a Plazo en el Banco de la Nacién

Para el Adicional
— Caja y Depésitos en el BCR

e) Banco de la Nacién y Caja de Ahorro
i) Encaje Bisico

— Obligaciones Vista ..............c.coiiiail, 15% —_

—— Obligaciones Plazo y Dep. Ahorro ............ 6% —_—

— Cédulas Hipotecarias de Ahorro .............. 40% e
Composicion

— Caja y Depésitos en el BCR

— Depdsitos en la Banca Asociada (Bdsico Nacién)
— Bonos del Tesoro y/o de Inversién Publica

— Depdsitos a Plazo en el Banco de la Nacin

— Depdsitos en los Bancos de Fomento

f) Mutuales de Vivienda (*)

i) Encaje Bisico
~— Obligaciones Plazo y AhOITO ................. 15% _
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Composicion
— Ceaja y Depdsitos Vista en el Banco de la Vivienda
— Bonos de Fomento Hipotecario

g) Financieras

— Obligaciones & Plazo ..............ccccovnn.. L. 6% _
Composicién Vigente
— Caja y Dep0sitos a la Vista en el BCR

(") Los depdsitos a la vista de las Mutuales en el Banco de la Vivienda por
concepto de encaje, estan sujetos a su vez a una tasa de encaje del 29%.

rominty 254 Los bancos estatales Agrario, Minero, In-
FRODUCCION dustrial y de Vivienda, mas el Banco Cen-
tral Hipotecario, conforman un conjunto de entes finan-
cieros a través de los cuales canaliza el Estado, selectiva-
mente, recursos en favor de empresas productivas predo-
minantemente del sector privado. De estos bancos los tres
primeros dependen para el desarrollo de sus operaciones,
en lo fundamental, del nivel del redescuento del Instituto
Emisor, por carecer de adecuados sistemas de captacién y
retencién de fondos, defecto estructural que hay que co-
rregir. Los dos ultimos operan, el primero principalmente
gracias a la captacién de recursos por el sistema mutual y
el segundo mediante la colocacién de cédulas hipotecarias
merced a un sistema de proteccidon preferencial.

Las obligaciones de estos bancos con el publico, que
como queda dicho reflejan sobre todo el movimiento de
las cuentas pasivas de los bancos de la Vivienda y Central
Hipotecario, crecieron en el afio, tomando un tipo de cam-
bio de S/. 45.00 por doélar a fin de 1975 y de S/. 65.00 por
délar al 31 de diciembre de 1976, en S/. 3,200 millones
de soles desde una base de S/. 26,300 millones, o sea sélo
en 12.2 por ciento, tasa de incremento inferior a la de los
ultimos afios y a la del crecimiento de la‘liquidez (Cuadro
28). Semestralmente, a tipos de cambio iguales, los coefi-
cientes fueron de 7.6 en la primera mitad del afio y de 4.3
por ciento después de las medidas de junio. Este pobre
resultado en iérminos absolutos y relativos no puede ex-
plicarse sélo por los problemas monetarios y crediticios
de orden general. Responde en cierta medida a la modera-
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CUADRO N¢ 28

OPERACIONES DE LOS

BANCOS DE FOMENTO

(millones de soles)

VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES

el BCR ........
—Posicion Neta con

los Bancos Comer,

y de la Nacidn.
—Otros

~9,134.0 ~13,349.0 --18,927.2 -18,889.9 -23,687.8

1976 1976  Jun.76/Dic.75 Dic.76/Jun. 76 1975/1974 1976/1975
1974 1975
Junioc  Junio  Dic. $=S/ 45 $=S/ 65
$=S/.45 $=S/.65 $iS/. 65 Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.
Crédito Interno... 253027 31,247.6 33,8344 362792 37,6913 25868 83 14121 39 59449 235 64437 206
. —Sector Publico.. 114262 142118 14,9114 163267 172248 6996 49 8981 55 27856 244 30130 212
—Sector Privado.. 365971 467787 539785 552207 603133 7,1998 154 50926 9.2 101816 278 135346 289
—Posicion Neta con

~5,578.2 —41.8 —4,797.9 —254 —4,2150 —46.1 —10,338.8 —71.5

Reservas Interna-

- 9962 -13373 - 998 - 6936 - 7579 12375 925 14515 2093 —341.1 —342 20952 156.7
.......... -12,5904 -15,056.6 -16,028.5 -15,684.7 -16,9162 —9719 -—65 —1,232.2 —T7.9 —2,466.2 —19.6 —1,860.3 —124
5988 — 8.7 —159 5319 7951 50.6 1,204.8 544.0 9927

cionales Netas . 4.2 54.8 46.1 66.9

Otras Oper. Netas
con el Exterior. -3,7044 -49788 -5,550.6 -8,016.2 -8,7434

—571.8 —115 — 7272 — 9.1 —1,2744 —344 —3,7646 —7156

Oblig. con el Sec-
tor Empresas y

Particulares 21,6025 26,3236 283299 283299 29,546.7

2,006.3 7.6 4,721.1 218

1,216.8 43 3,223.1 122

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru,
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da disminucién en el diferencial de intereses en favor de
las cédulas hipotecarias y de los ahorros y depdsitos en
mutuales, dispuestas en junio al reajustarse las tasas acti-
vas y pasivas del sistema, pero mds aun a su estructura
institucional y a la mecéanica operativa poco flexible de
esta banca en relacién a otras empresas financieras.

Por el lado de las colocaciones, fundamentalmente
gracias al preferencial apoyo que le prestara el Instituto
Emisor con nuevos redescuentos por el orden de un 77.5
por ciento en el afio, la banca de fomento estatal pudo in-
crementar su crédito interno, medido con tipos de cambio
distintos al inicio y al fin de 1976, en un 20.6 por ciento,
proporcién soélo ligeramente inferier a la de 1975, pero
menor al crecimiento del crédito total y a la tasa de la in-
flacién. Con tipos de cambio iguales el aumento de esta
variable fue en el primer semestre de 8.3 por ciento y en
el segundo de 3.9 por ciento, consecuencia en este ultimo
caso, sobre todo, de la disminucién del crédito agropecua-
rio por razones estacionales y de las colocaciones del Ban-
co Central Hipotecario. :

En cuanto a la distribucién de su crédito las tenden-
cias en el afio no ofrecieron mayor novedad en relacién a
los patrones tradicionales. Las colocaciones continuaron
orientdandose selectiva y predominantemente en favor de
empresas productivas privadas tratdndose de los bancos
Agrario, Minero e Industrial —en este dltimo caso con un
fuerte incremento en las operaciones del Fondo de Fomen-
to a las Exportaciones No Tradicionales— y para la finan-
ciaciéon de obras de interés publico y de casas habitacién
para compradores de vivienda tnica, tratdndose del Banco
de la Vivienda y del Central Hipotecario, y las inversiones
siguieron concentrandose en valores del sector publico.
Estas, sin embargo, disminuyeron relativamente en el se-
gundo semestre debido a la baja en la captacién de recur-
sos del ultimo de los bancos nombrados.

Es de hacer notar que aunque en 1976 no se varié el
sistema de encajes de la banca estatal de fomento, los ban-
cos Agrario, Minero e Industrial, sufrieron retiros por S/.
1,100 millones de los bancos comerciales y de ahorros
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como resultado del cambio de los encajes en aquellas, re-
tiros que fueron compensados por el Instituto Emisor,
afectando este mcvimiento de fondos en igual medida las
correspondientes posiciones netas.

Es pertinente comentar el mayor endeudamiento de
la banca estatal de fomento con el extranjero, al subir en
66.9 por ciento su saldo en contra de otras operaciones
netas con el exterior, demostrativo del mejor aprovecha-
miento de sus lineas de crédito a mediano plazo, sobre to-
do por parte de los bancos de fomento a la produccién, lo
que es alentador tanto porque ayuda a independizar las
operaciones de esta banca del apoyo del Banco Central
cuanto porque contribuye a financiar en buenas condicio-
nes las importaciones de insumos y equipos con fines
reproductivos. '

Finalmente, con respecto a las captaciones de recur-
sos, los bancos de fomento a la produccién, en su conjun-
to, dependieron del Instituto Emisor a diciembre del afio
en un 46.4 por ciento. Sin embargo, si nos referimos exclu-
sivamente al Banco Agrario, encontramos que dicho por-
centaje es de 35.1; en el caso del Banco Industrial 53.6 por
ciento y, para el Banco Minero es de 57.0 por ciento, lo
que, en su conjunto, denota una grave situacién que re-
quiere ser cuidadosamente analizada con el propdsito de
presentar las medidas- que permitan a estas instituciones
incrementar, en el futuro cercano, su capacidad de capta-
cién propia del ahorro interno. :

CREDITO SELEGIIVO Debido a que las tasas de interés, luego
de deducido el efecto de la inflacién, arro-

jaron valores negativos, en parte no pudo tampoco funcio-
nar en el afio el mecanismo de mercado por el cual se igua-
la la cantidad ofrecida de ahorros con la demanda por in-
versiones y la cantidad ofrecida de crédito con la deman-
da por colocaciones. Admitiendo que por razones estruc-
turales la teoria una vez trasladada a la realidad es sélo
valida como aproximacién, sin embargo, en lineas genera-
les, este desequilibrio, sumado al de las cuentas externas
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del pais, determin6 una escasez de recursos financieros a
pesar de un incremento del crédito mayor al de la tasa de
la inflacién.

Ahora bien, si en circunstancias normales la autori-
dad monetaria suele orientar la colocacién de los recursos
financieros en favor de los sectores prioritarios de acuer-
do al modelo de desarrollo escogido, la necesidad de acen-
tuar la selectividad del crédito se hace mas imperiosa cuan-
do se vive en una economia en la que, por definicién, la
demanda por crédito tiende a hacerse infinita cualquiera
sea su prioridad. La orientacién selectiva del crédito pue-
de realizarse tanto mediante su control cualitativo influ-
yendo la autoridad monetaria la decisién micro-econémica,
como a través de su control cuantitativo, €l que se expresa
principalmente en la orientacién de los redescuentos del
Instituto Emisor y en el establecimiento de coeficientes de

cartera.

El sistema empleado en el Peru, que abarca ambas me-
todologias, viene dando sefiales de perder eficacia en rela-
cién a su costo burocratico. Ademads, hay que tener pre-
sente que en general el control del crédito es un mecanis-
mo relativamente inseguro ya que, por un lado, los sectores
especificos a los que se busca beneficiar pueden ser obje-
to de estimulo con mayor certeza via otros instrumentos,
sobre todo de caracter fiscal y, por otro, porque el dine-
ro orientado selectivamente sélo se controla en su primer
uso, amén de que, como la mayor parte de los sectores que
reciben el beneficio trabajan dentro de cierto grado de
competencia, ésta hard que los efectos del crédito se tras-
pasen a intermediarios, distribuidores y terceros a los que
quizds no se busca favorecer.

Las referidas dificultades condujeron entonces a rea-
lizar un exhaustivo estudio con el objeto de perfeccionar
el sistema, estudio que se encuentra recién en su etapa fi-
nal de formulacién, pues se dio preferencia al esfuerzo de
modificar la tasa de interés y el encaje bancario. Dentro
de este marco los esfuerzos de selectivacion en el afio se
concentraron cualitativamente en el método de la persua-
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CUADRO Ne¢ 29

BANCOS COMERCIALES CON OFICINA PRINCIPAL EN LIMA
(miles de soles)

COLOCACIONES

Abril 69 Diciembre Diciembre ‘.Diciemb-re Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre

.

SECTORES Monto Base 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976
AGRICULTURA ' _
De cornsumo interno .. ... 440603 402'508 339’326 385058 371402 323'907 323529 322'870
Otras Activ. Agricolas.. . 498’482 601’157 591’156 587’583 558’851 451’105 426699 401’582
939085  1,003'665 930482 952°641 930253 775012 750’228 724452
GANADERIA
De consumo interno . ... 153785 205670 316031 - 4357720 496695 556847 658'915 788°217
Otras Activ. Ganaderas. .. 51’416 17'992 29°106 19252 47137 43’325 49'758 59'337
\ 205201 223'662 345'137 454972 543'832 600°172 708’673 847°554
PESQUERIA
De consumo interno . ... 21’264 70°888 94’402 - 44'681 697760 109’692 86282 17807
Ctras Activ. Pesqueras .. 95'504 411'686 121’532 134°172 77’565 13'696 16'879 62'316
’ 116'768 482'574 215'934 178°853 147°325 183388 163'161 80’123
| INDUSTRIAS (1) ....... 5660°175  7,778°021  10,124'880  12,749'682  15'755'998  15,925'998  21,321'564  28,270'959
@ 5660'175 7778021 10,124'880  12719'682  15755'998  15925'998  21,321'564  28,270°959
© MINERIA
l Pequefia Minerfa ........ 127733 9'344 23'869 32'413 41'155 41°918 111°135 68445
Medianay Grande Mineria |, 79035 93’567 275'502 213792 195'321 283'318 528’954 559'651
91768 102'911 299’371 246205 236'476 325’936 640089 628096
COMERCIO
Compra-Venta Mercader.. 47225486  4,395'243  5,593'813 6,476'887  17952'573  8,657°605 11,447324  12,827°002
Compra-Venta de Valores. 246786 423'198 411°057 352111 398°535 446'472 618”708 658986
Compra-Venta Inmuebles. 12107750 1213090  1,620'328 1796°137 1745129  1811°160 1914663  2,002'435
5683022  6,031'531  7,625'198 8625'135  10,006'237  10,915'237 13,980°695  15,488'423
CONSTRUCCION
Viviendas Populares ..... 320'065 526°980 683'953 1266°032  2278'554 2503681  2,719’483  3,454'166
Otras Activ. Construccién. 760795 703712 1,004'941 1259948 1453461 1,982’15  2020'229  1,904°004
1,0817760  1,230692  1,688'894 2526'880 3732015  4,485'840 4739712  5,358'170
. SECTOR PUBLICO :
Gobierno Central ........ 49'263 23'430 19’427 25'986 18986 32'226 32'293 2'068
Otras Act. Sec. Pib. Nac. 96’690 137428 180'684 149'469 242'828 350'964 451’966 291°584
' 145'953 160'858 200’111 175'455 261’814 383'190 484959 294’552
DIVERSOS .. ............ 3,055'668 . 3,723'937  4,350°316 5364747 6903659  17,314’875  9,685°171  11,037'686

3,055’668 3,123’937 4,350°316 5,364"747 6,903'659 7,314°875 9,685°'171 11,037°686
.................. 16,979’400  20,737'851  25,780°323  31,274’570 238,607'603 40908798 52473’552  62,730°035
(1) A partir de 1971 se canalizé el crédito de acuerdo a los tipos de manufactura que establece ]a Ley Genera.l de

Industrias. " e s R R Sl JW
e  FUENTE-. Banco.Centrals: de s Reserva:dels Peri s @e&&w@m :

TOTAL:




BANCOS COMERCIALES CON OFICINA P;RINCIPAL EN LIMA
(miles de soles) .

VARIACIONES E N COLOCACIONRES .
SECTORES Monto % Monto % Monto % Dic. 72/Dic. 73 Dic. 73/Dic. 74 Dic. 74/Dlc. 75 Dic. 75/Dic. 76
Abr. 69/Dic. 70 Dic. 70/Dic. 71 Dic. 71/Dic. 72 Monto % Monto % Monto % Monto Y

" AGRICULTURA ,
De consu. interno 67190 18 1’517 00 79550 15 118563 16 —80'992 —35 —3683 —0.0 990 00
Otras activ. agric. 109265 29 151179 30 35883 0.6 78628 1.1 —122'067 —53 —27673 —0.3 —327354 —0.3
: 176’455 47 152696 3.0 115433 21 197’191 27 —203'959 —8.8 —31'356 —0.3 —31'364 —0.3
GANADERIA , .
De consu. interno 39742 11 89926 18 17624 3.1 59167 08 63566 2.8 99995 0.8 129352 12
Otras activ. ganad. 121422 03 2331 0.0 1999 00 27097 04 —3812 —02 6433 0.1 9579 0.1
52164 14 92257 18 173623 3.1 86'264 12 59,754 . 26 106428 0.9 138'931 12
PESQUERIA
De consu, interno 46957 1.2 37100 07 —45417 —08 23959 03  4I'll4 18. —23'335 —01 —66'695 —06
Otras activ. pesq. 322014 86 —261'893 —52 —2'660 00 —23'426 —03 —16'180 —07 13882 00 10938 0.1
368'971 9.8 —224'793 —45 —48077 —08 533 00  24'93¢ 11 —9453 —0.1 —55"757 —0.5
INDUSTRIAS ~ (1) 19157768 510 2,562'852 50.8 2,994'502 54.5 2600980 355 44423 19 5378647 465 6974849 680
MINERIA 1,915"768 510 2,562'852 508 2,994'502 545 2,600'980 355 44’423 19 5378647 465 6974'849 680
Pequefia Mineria.. 1,914 01 12773 03 5812 0.1 8851 0.1 1’103 01 68364 06 —42'423 —04
Med. y gran. Min. 30'259 0.8 127498 25 —60022 —I1.1 —17°308 —0.2 72207 31 254856 22 37611 04
32173 0.9 140271 2.8 —54'210 —10 —8457 —01 73310 32 323'220 28 —4'812 00
COMERCIO
Compra-Vent.deM. 350’179 9.3 1,104'868 219 272976 50 1,771'894 241 658732 28.6 2,617°088 226 1248480 12.1
Compra-Vent.deV. 153942 41 18172 03 -—b55%678 —1.0  26'878 04 124’440 54 111863 10 37958 0.4
Compra-Vent.deIn, 88991 24 154’615 3.1 268017 49 ——180978 —25 221071 96 125342 11 111't54 11
594’112 158 1277655 253 485315 89 1617794 ~ 22.0 1004243 436 2,854'293 247 1,397'892 13.6
CONSTRUCCION
Viviendas Popula. 207'366 55 160361 3.2 542’525 99 826996 113 484'373 210 65985 0.6 644’237 6.3
Otras Act. Const. 50'804 14 265329 53 402’370 7.3 257’151 35 342921 149 153673 14 2628 0.0
258’170 6.9  425'690 85 944’895 172 1,084'147 148 827294 359 219'858 20 646'865 6.3

SECTOR PUBLICO

Gobierno Central. _ 481 —— 10°216 0.2 —8'152 —0.1 48’063 21 208718 —02 —29'115 —0.3
Otras Act. Sec. P.N. 92264 24 —11'"754 —0.2 —21'991 -—0.2 72’441 1.0 34’085 15 106714 09 17412 —0.7

92’264 .24 —11273 —02 —27775 —0.2 64’289 0.9 82'148 3.6 85’836 0.7 —106’527 —1.0

DIVERSOS ...... 268’374 7.1 632’571 125 880’087 160 1,690'298 23.0 389’042 169 2,637'481 228 1296406 126
268374 71 632571 125 880087 16.0 1,690'298 23.0 389°042 169 2,637481 228 1296406 12.6

(2)
TOTAL...... 3,758'451 100.0 5,047°926 100.0 5,488"793 1000 7,333°039 100.0 2,301'189 100.0 11,564'754 100.0 10,256’483 100.0

(1) A partir de 1971 se canalizé el crédito de acuerdo a los tipos de manufactura que establece la Ley General de Industrias.

(2) La diferencia de S/. 5454 producida en los incrementos de diciembre de 1971, se debe a que las colocaciones del National
City Bank, han sido disminuidas en esa canitdad por debajo de la base de 30—4—60.

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.




Banco Central de Reserva del Perd

sién a través del contacto permanente y directo con
las gerencias de las empresas del sistema financiero.

En cuanto a los mecanismos cuantitativos debemos
mencionar primero al més simple y eficaz, que consiste
en orientar el crédito a través del redescuento a la banca
de fomento estatal, via por la que se consigue atender a
los sectores reales que el plan de desarrollo estima priori-
tarios en la mayor magnitud posible dentro de las circuns-
tancias.

Por otro lado, desde el 30 de abril de 1969, rige para
la banca comercial metropolitana la obligacién de destinar
como minimo el 60 por ciento del incremento de las colo-
caciones sobre una estructura base (los créditos a esa fe-
cha) a sectores prioritarios en funcién de reglas referidas a
coeficientes de cartera sectorializados. Los Cuadros 29 y
30 dan informacién detallada sobre el total de las coloca-
ciones sujetas al sistema, a valores nominales, y sobre la
estructura porcentual de su distribucién, respectivamente.

Mencionemos, sélo en cuanto a lo primero, que el total
de esa cartera crecié en el afio, sin correccién de los tipos
de cambio empleados, en un 19.5 por ciento, tasa menor a
su crecimiento histérico e inferior al aumento del crédito
total. En cuanto a la variacién en los coeficientes destaca
el muy fuerte crecimiento del porcentaje de colocacio-
nes en favor de los sectores industrial y de la construccién
y la baja correlativa de los sectores comercial y diversos.

Existen ademas otros dos sistemas de selectivacién
que merecieron especial estimulo por parte de las autori-
dades del Instituto Emisor. En primer término el Crédito
Regional Selectivo que, mediante redescuentos especiales
y preferenciales, busca descentralizar las colocaciones de
las empresas bancarias con el fin de disminuir el desba-
lance econdémico entre Lima y el interior de la Republica
y que utiliza ademas prioridades sectoriales, regionales y
de dimensionamiento econémico de los entes beneficiados.
Este sistema, que complementa al apoyo que por otras
vias recibe la banca regional, abarcé a ésta y a la banca
metropolitana privada y asociada. En el Cuadro 31 se pue-

Al
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Memoria al 31 de Diciembre de 1976

de apreciar cémo ha venido creciendo el Crédito Regional
Selectivo, a una tasa de 34 por ciento, siendo la banca con
sede en provincias la que hace mayor uso de esa linea. A
fin de afio, este sistema se hizo extensivo a la banca priva-
da con sede principal en Lima.

Finalmente, mencionaremos como ultima modalidad
de crédito selectivo al Fondo de Exportaciones No Tradi-
cionales, FENT, que mereciera en 1976 el maximo apoyo
del Instituto Emisor tanto en lo que se refiere a recursos
puestos a su disposicién cuanto a tiempo y esfuerzos dedi-
cados con el fin de hacerlo mas operativo. En 1976, a valo-
res nominales sin correccién del tipo de cambio, el FENT
crecié en S/. 2,500 millones desde una base de S/. 1,375
millones, o sea una tasa de 184 por ciento, indicativo de la
prlorldad que se le otorgd por ser de vital importancia pa-
ra contribuir a la correccion del desbalance de las cuentas
externas del pais.

Banco o ia wation Es en este Banco, que opera como el re-
ceptor exclusivo, salvo raras excepciones,
de los depésitos del Gobierno Central de las empresas pu-
blicas y del Seguro Social, y que es la principal fuente de
recursos crediticios de corto plazo del mismo sector pu-
blico, donde se presenta en 1976 la mayor variacién en sus
cuentas. Ello es asi porque la magnitud del déficit fiscal y
del de las principales empresas del sector publico estuvo
en la raiz del proceso inflacionario y, por tanto, las medi-
‘das del programa de junio incidieron de manera particu-
lar sobre los clientes del Banco de la Nacién.

- Antes de ver cémo evolucionaron sus principales cuen-
tas debe, sin embargo, advertirse que éstas estan influi-
das de manera importante por decisiones de diverso ori-
gen. Presupuestales —como por ejemplo que el Fisco asu-
ma la deuda de una empresa publica— o atribuibles a cam-
bios en las politicas sectoriales —digamos una variacién
en el destino de las colocaciones del Seguro Social— o de-
rivadas de variaciones en la politica del endeudamiento
-externo publico —como por ejemplo la decisién de que

~
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CUADRO Ne¢ 31

CREDITO REGIONAL SELECTIVO
(millones de soles)

VARIACIONES

VARIACIONES

VARIACIONES
Dic. Jun. Dic. Jun. 76/Dic. 75 Dic. 76/Jun. 76 1975/1976

1975 1976 1976 Absol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat.

TOTAL ........vvvnn. 298.4 332.2 4004 33.8 114 68.2 20.5 102.0 342
— Regional ............. 180.0 186.3 235.5 6.3 3.6 492 264 55.5 309
— Asociada ............. 1184 145.9 164.9 27.5 23.2 19.0 13.0 46.5 39.3
Norte .............ccoiunt. 314 41.2 447 3.8 10.2 35 85 73 19.5
— Regional ....,........ 28.5 320 344 35 12.3 24 7.5 59 20.7
— Asociada ............. 8.9 9.2 103 03 34 11 12.0 14 15.7
Norte Medio .............. 38.3 40.6 50.5 . 2.3 6.0 9.9 244 | 12.2 319
— Regional ............. 15.2 18.5 14.5 3.3 21.7 — 4.0 —21.6 — 01 — 46
— Asociada .......... .. 23.1 22.1 36.0 — 10 - — 43 139 62.9 129 55.8
Nor Oriente ............... 52.1 1.9 90.8 25.8 49.5 129 16.6 38.7 4.3
— Regional ............. 23.1 39.7 49.9 16.0 67.5 10.2 257 26.2 1105
— Asociada ............. 28.4 38.2 409 938 345 2.7 71 125 44.0
Sur Medio ................ 54.0 452 52.6 — 88 —16.3 74 16.4 — 14 — 2.6
— Regional ............. 444 332 476 —112 —25.0 144 43.3 32 72
— Asociada ............. 9.6 12.0 5.0 24 25.0 — 1.0 —58.3 — 46 —479
Sur Oriente ............... 31.0 20.2 23.4 —10.8 —34.8 3.2 158 — 1.6 —245
— Regional ............. 29.1 17.0 22.6 —121 —41.6 5.6 32.9 — 6.5 —22.3
— Asociada ............. 1.9 32 0.8 13 68.4 — 24 —175.0 — 1.1 —579
Sur ... e 65.0 86.7 106.0 21.7 334 19.3 22.3 41.0 63.1
— Regional ............. 39.1 443 55.9 5.2 13.3 116 26.2 16.8 43.0
— Asociada ............. 25.9 424 50.1 165 63.7 (N 182 24.2 934
Centro .................... 20.6 20.4 324 —02 —=10 12,0 58.8 11.8 57.3
— Regional ............. e 1.6 10.6 1.6 100.0 9.0 562.5 106 _
— Asgciada ............. 20.6 18.8 21.8 — 18 — 87 3.0 16.0 1.2 5.8

FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.



Memoria al 31 de Diciembre de 1976

los créditos de apoyo a la Balanza de Pagos se canalicen
por el Instituto Emisor y no por el Banco de la Nacién—
o de financiamiento del déficit fiscal —acentuando o no el
recurso por el Gobierno al crédito forzoso por parte del
resto del sistema bancario— o que se liberalice en mayor
medida la delegacién a la banca asociada de operaciones
que antes fueran monopolio de este banco. Tales factores,
unidos en el afio 1976 al uso de tipos de cambio distintos
para la medicién en moneda nacional de algunas operacio-
nes en moneda extranjera expresadas en soles por razones
técnicas y al movimiento de cuentas derivado del cambio
del sistema de encajes de la banca comercial y de ahorros,
hacen que deban apreciarse las cifras del Cuadro 32 con
particular cuidado dada la magnitud de los ajustes que és-
tas conllevan.

- Debido a la concentracién de su clientela las operacio-
nes pasivas y activas de este banco con el sector publico
se presentan de manera consolidada. El crédito interno
neto del Banco de la Nacidn a ese Sector crecié en el afio
en forma anormalmente elevada. Usando un tipo de cam-
bio de S/. 45 por ddlar al fin de 1975 y de S/. 65 por ddlar
al 31 de diciembre de 1976 el sector publico recibié un ma-
yor crédito neto de S/. 50,500 millones desde una base
de S/. 15,800 millones, o sea un aumento porcentual de
319 por ciento, que se sumé a un mayor crédito neto en
1975 de 407 por ciento. Este valor anual oculta una drama-
tica mejora en la segunda mitad del afio. Usando tipos de
cambio iguales los coeficientes del mayor crédito del pri-
mer y segundo semestre son de 141.7 y 31.3 por ciento,
respectivamente. La mejora se dio tanto en una reduccién
del déficit del Gobierno Central, cuanto en la reversién de
la tendencia deficitaria en su flujo de fondos del conjunto
de las empresas del sector publico que repagaron deudas
por el orden de los S/. 7 mil millones. A fines de afio la
causa principal de la inflacién y de la insuficiencia de cré-
dito al sector privado -—el déficit masivo del sector publi-
co— estaba en proceso de ser controlado gracias a las me-
didas del programa de estabilizacién.

Las reservas internacionales netas del Banco de la Na-
cién —resultado de su esfuerzo externo como agente fi-

~
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CUADRO N°¢ 32

OPERACIONES DEL BANCO DE LA NACION

(millones de soles)
1 9 7 6 VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES VARIACIONES
1974 1975
Jun. Jun. Dic. Jun. 76/Dic. 75 Dic.76/Jun. 76 1975/1974 1976/1975

$=5/.45 $=5/65 $=S/65 Abcol. Relat. Absol. Relat. Absol. Relat. Absolt. Relat.
CREDITO INTERNO.. 12,025 22345 37430 52,444 45220 15085 675 —7,224 —138 10,320 858 22875 1024
Sector Puklico ....... —5,152 15,852 38,321 50,592 66,448 22469 1417 15,856 313 21,004 4077 50,596 3192
Sector Privado ....... 1,675 2,295 2,274 2,303 1904 — 21 — 09 — 399 —17.3 620 370 — 391 —17.0
Posicién Neta con BCR. 17,249 —3,968 —7,411 —17,179 —36,662 —3,443 —86.8 —29,483 —410.7 —11,217 —154.7 —32,694 —823.9
Posicién Neta con los
Bcos. de Fom. y Com. 8,787 7,110 4,078 4,627 10,068 —3,032 —42.6 5441 1176 —1,671 —19.1 2,958 416
Otros ................ — 534 1,056 168 2,101 3,462 — 888 —84.1 1,361 64.8 1,590 2978 2,406 2278
RESERVAS INTERNA- _
CIONALES NETAS... —4,144 —10,330 —23,466 —33,897 —29,542 —13,136 —127.2 4 355 128 —6,186 149.3 —19,212 —186.0
OTRAS OBLIG. NETAS : . . )
CON EL EXTERIOR. —5,177 —8,855 —10,328 —14,590 —11,022 —1473 —16.6 3,568 245 —3,678 710 —2,167 —245
CGBLIGAC. CON EL _
SECTOR PRIVADO .. 2,704 3,160 3,636 3,957 4,656 476 15.1 699 177 456 16.9 1,496 473

FUENTE: Banco Centrail de Reserva del Per.
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Memoria al 31 de Diciembre de 1976

nanciero del sector publico— pasaron de un valor negati-
vo de S/. —10,300 millones de soles al 31 de diciembre de
1975 usando un tipo de cambio de S/. 45 por délar a S/.
—33,800 millones al terminar 1976 con un tipo de cambio
de S/. 65 por délar, o sea una pérdida relativa, incluyendo
el ajuste del valor del sol, de 186 por ciento.

Una vez miés los valores anuales no permiten ver la
sustancial reversién de tendencias efecto de las medidas
del programa. Usando tipos de cambio iguales en el pri-
mer semestre la mayor pérdida de reservas netas fue del
orden de 127.2 por ciento, pero en la.segunda mitad del
afio no sélo se contuvo la tendencia negativa sino que se
ganaron reservas netas por el orden del 24.5 por ciento. Si
bien la mejora de la situacién financiera de las empresas
publicas es la causa principal de esta reversién de tenden-
cias es bueno advertir que ella fue posible en esa magni-
tud porque el Instituto Emisor, gracias a que el crédito a
mediano plazo de apoyo a la balanza de pagos se canalizé
por su intermedio, asumié de hecho el rol de refinancia-
dor de parte de las deudas de corto plazo del Banco de la
Nacién.

Las otras obligaciones con el exterior —o sea su endeu-
damiento a mediano plazo— tuvieron una evolucién simi-
lar aunque con valores mas modestos. En el afio, sin ajus-
te de los tipos de cambio, el banco incrementé su endeu-
damiento medido en soles en 20.5 por ciento. Semestral-
mente, a tipos de cambio iguales, antes de junio la deuda
crecié en un 16.6 por ciento. En el segundo semestre bajo
el endeudamiento en un 24.5 por ciento. Esta dltima evo-
lucién no es muy favorable porque desmejora el perfil de
las obligaciones externas del pais y es reflejo principal-
mente de una contraccién de las inversiones del sector pu-

blico.

Fl movimiento de las obligaciones y del crédito del
Banco de la Nacién con el sector privado, que se presen-
tan separadamente, pues en este caso no se da figura de
la concentracién de la clientela, es poco significativo tanto
por sus magnitudes como porque corresponden general-
mente a operaciones especiales. Anotemos tan sé}o la me-
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Banco Cenfral de Reserva del Pertu

jora que se observa en la captacién de recursos privados
en relacién a 1975. Aunque es un progreso sélo modesto
esta tendencia es alentadora pues implica un mayor es-
fuerzo para financiar los requerimientos crediticios del
sector publico por vias distintas a la emisién primaria del
Banco Central.

En cuanto a la posicién neta con el Instituto Emisor
su enorme incremento es la contrapartida del desequili-
brio financiero interno del sector publico ya suficiente-
mente comentado. Recordemos, sin embargo, que las ci-
fras del segundo semestre estan distorsionadas en cerca
de S/. 15 mil millones en este Banco por el crédito com-
pensatorio que le otorgara en noviembre el Instituto Emi-
sor a raiz del cambio del sistema de encajes, y que, por
tanto, corresponde a un déficit acumulado en periodos
anteriores. '

Finalmente, la posicién neta con los bancos de fomen-
to y comerciales esta igualmente distorsionada por la va-
riacién del sistema de encaje, sélo que en este caso la mag-
nitud de los movimientos compensatorios en relacién a
los saldos de dichas cuentas hace que los valores anuales.
y del segundo semestre, nominales y relativos, no puedan
ser tomados en cuenta. En realidad, y como se aprecia en
las cifras del primer semestre no sujetas a dicha distor-
sién, el Banco, para acudir en apoyo del sector publico, y
salvo el caso de operaciones especiales, retiré en el afio
sus depdsitos en el resto del sistema bancario hasta el li-
mite que le fue posible, teniendo en cuenta que por su
gran movimiento debe conservar apreciables saldos ope-
rativos con todos los bancos del pais.

CONCLUSION Como se ha descrito en la presente Memo-

ria, 1976 fue el afio en que hizo crisis el
grave desequilibrio interno y externo acumulado principal-
mente a partir de 1974, obligando al Gobierno a adoptar
una coherente politica de estabilizacién que tuvo por fin
regresar a la economia a su equilibrio béasico para fines
de 1977, mediante el ajuste gradual y continuo de las dis-
torsiones dispersas a través de todos los segmentos de la
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Memoria al 31 de Diciembre de 1976

produccién y del consumo, buscando siempre afectar en
la menor medida posible a las personas de mas bajos in-
gresos.

Esta politica de estabilizacién, centrada principalmen-
te en las medidas financieras de junio, logré revertir de
manera efectiva y dramatica las principales tendencias ne-
gativas que eran la manifestacién de la crisis, comenzando
el proceso de la recuperacién econémica al evitar el colap-
so financiero y al dar tiempo para asentar sobre bases sé-
lidas una nueva politica integral de desarrollo que permi-
ta un futuro crecimiento acelerado de la economia y una
mas justa distribucién de los excedentes entre todos los
peruanos.

Entre los indices claves demostrativos del progreso
alcanzado a fines de afio mencionaremos los mas impor-
tantes:

— El incremento del coeficiente de la inversién finan-
ciado con recursos internos y sus dos contrapartidas
principales: una gran reduccién en el ritmo de pérdi-
da de reservas internacionales netas —en realidad un
resultado positivo si se suma el ingreso de los crédi
tos privados de apoyo a la balanza de pagos— y una
menor necesidad de endeudamiento externo en la fi-
nanciacién de los proyectos de desarrollo.

— El incremento del coeficiente de liquidez resultante
del nuevo crédito primario, inicio del proceso que
permitira resolver el problema de la escasez de recur-
sos financieros.

— La disminucién del déficit fiscal y la eliminacién del
déficit de caja de las empresas publicas que posibili-
tara la mejor orientacién del crédito.

— La reduccién en la tasa de la inflacién a un ritmo
anual de 15 a 20% en los ultimos tres meses, y por lo
tanto el principio del proceso de control de los facto-
res acumulativos que la autoalimentan y que previe-
nen el crecimiento de la inversién.

— El incremento del ahorro pubhco y privado como coe-
ficiente del producto.
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En el proceso de alcanzar estos objetivos le tocé al
Banco Central de Reserva cumplir con la honrosa tarea de
colaborar con el Gobierno mediante el empleo de todos
los instrumentos a su alcance hasta el limite de sus posi-

bilidades.

En el campo de la politica monetaria y crediticia, fun-
damentalmente se modificé el sistema de tasas de interés
por primera vez desde 1918, lo cual hacia posible realizar
los ajustes graduales para lograr tasas reales positivas an-
tes de la conclusién del programa; se inicié el proceso de
modificacién del inoperante sistema de encajes recuperan-
do un valioso instrumento de politica monetaria; se co-
menzo6 a acentuar y mejorar la politica de crédito selectivo
con fines de descentralizacién econdémica y apoyo priori-
tario a los sectores preductivos, sobre todo de exporta-
cién; y, finalmente, se estableci6é una clara y firme politica
de cauto manejo del crédito y de la escasa liquidez dispo-
nible, teniendo en cuenta la peligrosa situacién externa y
el déficit del sector publico, controlando las variables mo-
netaria y crediticia en funcién de los objetivos que se tra-
z6 el Gobierno en precios y crecimiento del producto, den-
tro de las limitaciones impuestas por los fines de la politi-
ca de estabilizacién.

En el campo del manejo de las reservas internaciona-
les del pais, se instrumenté una politica centrada en la
decisién de mantener a un nivel realista el valor externo
de la moneda peruana. Al efecto, y a pesar de lo doloroso
de su impacto inicial, fue indispensable en junio realizar
una devaluacién de gran magnitud e iniciar en setiembre
el ajuste gradual y continuo del tipo de cambio mediante
variaciones periddicas y pequefias que tienen por fin man-
tener dindmicamente a un nivel realista el valor externo
del sol, minimizando los efectos negativos colaterales de
esa politica al evitar el ajuste traumatico y violento que
sigue a la acumulacién de un gran desequilibrio. Gracias a
ello se logré revertir la creciente tendencia a perder reser-
vas internacionales netas, eliminando el subsidio a la im-
portacién de bienes e insumos en perjuicio de la produc-
cién local, estimulando efectivamente la exportacién de
bienes y servicios v desalentando la fuga de capitales a cor-

.
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to plazo. Complementariamente a esa politica se realiz6
por el Instituto Emisor un esfuerzo sin precedente para
obtener recursos crediticios de apoyo a la balanza de pa-
gos, lo que permitié financiar el integro de la deuda exter-
na vencida y las obligaciones del afio, dando tiempo para
la correccién gradual del desequilibrio externo y evitando
que una suspension parcial de pagos trabase el desarrollo
futuro de los proyectos reproductivos del Gobierno y del
sector privado.

El afio 1976 seiiala, entonces, el punto de ruptura con
una politica coyuntural insostenible en el mediano plazo e
incompatible con el objetivo de un desarrollo autososte-
nido, y marca el comienzo de un gran proyecto nacional
que por el camino del esfuerzo interno y de la justa distri-
bucién de los sacrificios permitird superar los desequili-
brios externo e interno, y sentar las bases para una autén-
tica mejora progresiva del nivel de vida de todos los pe-
ruanos.

Frhara 1> En 1977 sera indispensable mantener po-

liticas econémicas y financieras coheren-
tes con el programa de estabilizacién adoptado en junio
si se desea que éste alcance sus objetivos finales restau-
rando el equilibrio interno y externo en el afio, lo que de-
beria exigir un esfuerzo igual pero sacrificios menores que
en 1976. Con el tiempo ganado gracias a la gradualidad del
programa, se podra poner en ejecucion una nueva politica
integral de mayor alcance que permita el crecimiento au-
tosostenido de la economia y una mds justa distribucién
de los excedentes, a fin de recobrar en lo que resta de esta
década el camino del verdadero desarrollo.

Fundamentalmente son dos campos en donde deberéan
acentuarse y complementarse las politicas financiera y
econémica adoptadas para asegurar el éxito del programa
de estabilizacién.

En el sector externo, como la posibilidad de compri-
mir mas las importaciones es minima sin pagar un alto
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costo social por la rigidez de la estructura de los bienes y
servicios importados, y salvo que se presente una mejora
en la economia mundial sustancialmente mayor a la pe-
queiia recuperacidn que se espera, es vital asegurar el pro-
greso en la balanza de pagos mediante el incremento de
las exportaciones, fundamentalmente por la via del aumen-
to y la diversificacién de los bienes y servicios exportados.
Ademas, es indispensable introducir una mejora en la di-
reccionalidad y el perfil del endeudamiento externo, todo
ello con el fin de cubrir las obligaciones externas acumu-
ladas y sin poner en peligro el desarrollo futuro del pais.

Para lograrlo, es fundamental asegurar a la produc-
cién interna una justa proteccién contra los bienes y ser-
vicios importados; a los exportadores, una retribucién fu-
tura adecuada; y al financiero, la tranquilidad de que no
habra modificaciones bruscas del tipo de cambio que les
produzcan pérdidas inesperadas contra las que deban pro-
tegerse. Para ello, mientras se reduce la inflacién, hay que
mantener un tipo de cambio dindmicamente realista a tra-
vés del ajuste periédico y continuo del valor externo del
sol. Igualmente, hay que asegurar al exportador crédito y
facilidades de tramitacién, y por lo menos en el caso de
la exportacién no tradicional, adecuados estimulos adicio-
nales de orden fiscal.

En cuanto a la politica de endeudamiento externo, de-
bido al alto y creciente porcentaje de los ingresos en mo-
neda extranjera que deben dedicarse a su servicio, urge

“planificar y priorizar los futuros créditos, tanto para que

se destinen a proyectos reproductivos de rapida madura-
cién a fin de que generen nuevos recursos en divisas al
mds corto plazo, cuanto para asegurar que se concierten
con mayores periodos de gracia y méas largos plazos de
vencimiento, a fin de mejorar el perfil de las obligaciones
externas.

La imperiosa necesidad de reorientar y reducir el rit-
mo del endeudamiento externo —para lo que es esencial
aumentar el ahorro interno— no debe hacer olvidar que
en el mediano plazo el presupuesto de divisas del pais de-
be ser manejado con suma prudencia, no sélo mediante el
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mantenimiento de los controles que sean indispensables,
sino, también, con un manejo ajustado de la demanda
agregada.

En el sector interno lo prioritario para salvaguardar
la independencia de las decisiones politicas y econdmicas,
es aumentar la inversién financiada con recursos internos.
Ello exige reducir la inflacién sin sacrificio del desarrollo.

Para lograrlo, en el campo del sector publico, es nece-
sario acentuar la politica de austeridad fiscal, mejorar sus-
tancialmente la recaudacién tributaria e incrementar el coe-
ficiente del gasto dedicado a la inversién; aumentar el aho-
rro en cuenta corriente del Gobierno, reducir el déficit eco-
némico presupuestal y limitar su financiamiento externo
e interno a magnitudes razonables, es condicién absoluta
para culminar con éxito el programa de estabilizacién.

Complementariamente, las empresas publicas, para ge-
nerar nuevo ahorro y acelerar un mayor autofinanciamien-
to de sus inversiones, deben recibir el necesario apoyo y
el estimulo suficiente que les permita mejorar su eficien-
cia y productividad, haciendo posible que generen adecua-
dos excedentes en relacién a los recursos financieros que
les ha otorgado el Estado. Ademés, deben poder recurrir
al ajuste oportuno del precio de sus bienes y servicios en
la medida que sea indispensable, por razones de aumentos
de costos no atribuibles a deficiencias de su operacién. El
progreso logrado por el conjunto de las empresas publicas
en su manejo financiero en el segundo semestre de 1976
es demostrativo de que pueden contribuir en el futuro de
manera atin mas decisiva al proyecto nacional de recupe-
rar el ritmo de desarrollo desde una base econémica sana.

En el sector real el aporte privado serd el decisivo en
el futuro préximo. El crecimiento del producto agriqqla},
minero y pesquero debera permitir compensar bajas ini-
ciales en los sectores industrial, de la construccién y de
servicios, inevitables al comienzo de un programa dq esta-
bilizacién, para luego recuperar el equilibrio sectorial en
el ritmo del desarrollo. La rapidez con que se logre ese fin
dependera en medida sustancial del incremento del aho-
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rro de los particulares y de las empresas privadas —cuya
contrapartida es la austeridad en el consumo— y de una
mayor y mejor planificada inversién. Las politicas para
asegurar todo ello son resorte del Gobierno como un todo.
Financieramente sera deber de la autoridad monetaria ase-
gurar que la inflacién subyacente —o sea la no correcti-
va— regrese a la tasa histérica a que el pais esta acostum-
brado; que las tasas de interés se tornen positivas; que la
liquidez que requiera el crecimiento del producto que se
programe sea alcanzada sin sacrificio de la politica de pro-
gresiva reduccién de la tasa inflacionaria y sin permitir
pérdidas adicionales en las reservas netas de divisas; y que
se acentie el buen uso del crédito perfeccionando los me-
canismos de su orientacién selectiva.

Finalmente, y atn reconociendo que mds importante
es el crecimiento del producto, el aumento del empleo y
la mejor distribucién de los excedentes econémicos, que
el logro de objetivos monetarios, puesto que los ulti-
mos son sélo medios y no fines, conviene remarcar que en
la actual coyuntura es vital un manejo ajustado de la de-
manda agregada. Por tanto, el uso de los mecanismos mo-
netarios y crediticios deberd hacerse de manera coherente
con los fines estructurales pero sin descuido de la priori-
dad que, en el corto plazo, tiene la urgencia de reducir la
grave inflacién actual por sus efectos injustos y regresivos
en lo social y, en lo econémico, paralizantes de la inversién

y del crecimiento del producto.

ANEXO
METODOLOGICO

DEFINICIONES DE VARIABLES CONSIDERADAS
EN EL SISTEMA BANCARIO NACIONAL

I. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS DEL
SISTEMA BANCARIO NACIONAL

Son las diferencias entre los siguientes activos y pasivos internacionales
de corto plazo del Sistema Bancario.

1. Activos Internacionales '
a. Oro, de los bancos en bdveda o en custodia en el extranjero;
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b. Otros activos en Moneda Extranjera: .
— Depdésitos en moneda extranjera a la vista y a plazo, en bancos
del exterior.

2. ' Pasivos Internacionales
Son todas aquellas obligaciones internacionales & corto plazo con ban-
cos y corresponsales del exterior.

II. OTRAS OPERACIONES NETAS CON EL EXTERIOR
DEL SISTEMA BANCARIO

Son los siguientes activos y pasivos cuya caracteristica principal es que
son de mediano y largo plazo.

1. Otros Créditos con el Exterior
Son operaciones en moneda extranjera y nacional a largo y mediano
plazo mediante colocaciones e inversiones en bancos del exterior y por
compra de valores emitidos por organismos internacionales.

2. Otras Obligaciones con el Exterior
Son las obligaciones en moneda nacional a corto plazo con bancos del
exterior, los depésitos y adeudado a organismos internacionales, depd-
sitos y adeudados en moneda nacional y extranjera a mediano y largo
plazo en bancos del exterior. )

III. CREDITO INTERNO

1. Al Sector Publico (netfo)
Estd conformado por el crédito y las obligaciones del Sector Piiblico
clasificado en Gobierno Central, Empresas Publicas, Seguro Social, Orga-
nismos Descentralizados y Gobiernos Locales.
El crédito estd formado por las colocaciones y las inversiones finan-
cieras.

Las inversiones financieras se refieren a la adquisicién de valores emi-
tidos por el Sector Publico.

2. Al Sector Privado
Crédito otorgado a empresas y familias mediante colocaciones e inver-
siones. .

3. Operaciones Interbancarias (neto)

Es el resultado neto entre los saldos deudores y acreedores de un banco
con respecto al resto del Sistema, cuyo saldo neto, o sea el flujo inter-
bancario, es contabilizado dentro de otros activos y pasivos netos.

a. Saldos Deudores: son activos tales como los depdsitos, colocaciones
e inversiones efectuadas en valores, emitidos por las demds entida-
des del Sistema Bancario. -

b. Saldos Acreedores: son obligaciones tales como los depdsitos y

préstamos provenientes del resto de instituciones del Sistema Ban-
cario, as{ como la emisién de valores colocados en ellas,

4. Capital, Reservas, Provisiones y Resultados

a. Capital: Aportes del Sector Piblico Nacional y del Sector Privado,
excluyéndose los aportes de capital interbancario.

b. Reservas: Aquellas de tipo legal sujetas al control de la Superin.
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tendencia de Banca y Seguros, y las extraordinarias destinadas a
formar fondos especiales por disposiciones internas de cada entidad.

c. Provisiones: Destinadas a hacer frente a los requerimientos de leyes
sociales( indemnizaciones, jubilacién, fondos de personal, etc.) para
malas deudas y para inversiones. )

Otros Activos y Pasivos Netos

Presenta la posicién neta de los activos y pasivos no clasificados. Se
incluyen los canjes, el flujo interbancario, asi como las inversiones en
activos fijos, la cuenta de ajuste por revalorizacién por devaluaciones
¥y los fondos en fideicomiso.

Crédito Cambiario

Operaciones de crédito ya concertadas, principalmente con el Banco de
la Nacién, a fin de asegurar y cubrir pérdidas de operaciones a futuro
en moneda extranjera.

1v. EMISION DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA

Por el lado del activo, o sea por factores de expansién, estaria consti.

tuido por:

1.

Por Operaciones de Crédito

— Al Sector Piiblico

— A Empresas y Particulares
— A FONAPS

— A COFIDE

— A Bancos Comerciales

— A Bancos de Fomento

— Al Banco de la Nacidn.

Por Reservas Internacionales

Por Otras Cuentas

— Capital

— Reservas

— Provisiones y Resultado
— Canjes _

‘— Activos Fijos

— Otros.

Por el lado del Pasivo estaria constituido por:

a. Billetes y monedas en poder de:
—=- Bancos
— En circulacién

b. Depdsitos en moneda nacional
- — De Bancos
— Del Sector Privado.

RESERVAS INTERNACIONALES DEL
BANCO CENTRAL DE RESERVA

Es la diferencia entre los sigulentes activos y pasivos internacionales

de corto plazo.

1.

Activos Internacionales
a. Oro en béveda y en custodia en el extranjero.
b. Suscripeién en oro y délares al F.M.I.

c. Otros Activos en moneda extranjera:
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VI.

— Depdsitos en moneda extranjera a la vista y a plazo en bancos
del exterior y saldos en bancos del pais

Tenencias de DEG

Acuerdos y Convenios

Valores Ley Orgdnica

Cartera Extranjera

Intereses por cobrar.

LTEL

Pasivos Internacionales
a. Convenios y aquellas obligaciones contraidas con el F.M.I. por giro

sobre tramo de oro y crédlito compensatorio.
b. Préstamos de apoyo de Balanza de Pagos.

OTRAS OPERACIONES NETAS CON EL EXTERIOR
DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA

Son los activos y paSivos internacionales de mediano y largo pla.zd.

Otros Créditos con el Exterior
— Aporte en moneda nacional al F.M.I.

Otras Obligaciones con el Exterior
— Dep6sitos en moneda nacional del F.MI y otros organismos 1nter
nacionales,

VII. LIQUIDEZ

Estd constituida por todas las obligaciones monetarlas del Sistema Ban-

cario con el Sector Privado. Esté. formada por:

1.

Dinero
— Billetes y monedas en circulacién
— Dep6sitos a la vista en moneda nacional.

Cuasi-Dinero

— Dep6sitos a plazo en moneda nacional
— Depdésitos de ahorro

— Depésitos en moneda extranjera

— Cédulas hipotecarias de ahorro

— Otros Valores

— OGtras Cédulas hipotecarias

— Certificados de Divisas.

ABEL BANCO” Durante 1976 el Banco participd en las si-
guientes reuniones de caracter 1nternac1o—
nal:

—Reunién del Grupo de los 24, reahzada en Kingston,

Jamaica, los dias 5 y 6 de enero.

—Reunién de Presidentes de Bancos Centrales de los

Paises del Acuerdo de Cartagena, realizada en Santa Maria,
Lima, Peru, los dias 13 y 14 de febrero.

—XIII Reunién de Gobernadores de Bancos Centrales

del Continente Americano; XXII de Gobernadores de Ban-

b
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cos Centrales Latinoamericanos y XIII Reunién del Con-
sejo de Politica Monetaria y Financiera de ALALC, efec-
tuada en San Salvador, del 10 al 13 de mayo.

—XVII Reunién Anual de Gobernadores del Banco In-
teramericano de Desarrollo, celebrada en Cancun, México
del 17 al 19 de mayo.

—XVIII Reunién de la Comisién Asesora de Asuntos
Monetarios de ALALC, que se efectud en Caracas, Venezue~
la, del 4 al 11 de agosto.

—VI Reunién del Consejo Monetario y Cambiario del
Grupo Andino, realizada en Caracas, Venezuela, del 30 de
agosto al 3 de setiembre.

—XXIII Reunién de Gobernadores de Bancos Centrales
Latinoamericanos, XIII Reunién de Gobernadores Latino-
americanos y de Filipinas ante el B.IR.F. y FM.I,, celebra-
da en San Francisco, Estados Unidos de Amerlca XXI
Reunién de Alternos del Grupo Intergubernamental de los
24 para Asuntos Monetarios Internacionales y Reunién
Anual conjunta de los Gobernadores del F.M.I. y del B.L
R.F,, realizadas en Manila, Filipinas, entre el 21 de setiem-
bre y el 11 de octubre.

—XIII Reunién de Técnicos de Bancos Centrales del
Continente Americano, reahzada en Otawa, Canada, del 22
al 29 de octubre.

—Reunién de Fondo Comun de Reservas del Grupo
Andino, realizado en Caracas, Venezuela, entre los dias 10
y 13 de noviembre.

—E] Instituto Emisor organizé el XXIII Curso de Ex-
tensién Universitaria 1976 durante los meses de Enero a
Marzo, clausurandose el 2 de Abril. Participaron en él
alumnos seleccionados de los ultimos ciclos de los Pro-
gramas de Economia de las Universidades de Provincias,
asi como empleados del Banco. Las materias desarrolla-
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das fueron: Economia Mateméatica y Estadistica, Macro-
economia, _Mlcroeconomia y Teoria Monetaria.

DIRECTORIO Por Resolucién Ministerial N° 064-76-EF/

4340, de 11 de febrero de 1976, se desig-

né al General de Brigada EP José Loayza Amézquita, co-

mo representante del Banco de la Nacién ante el Directo-

rio del Banco, en reemplazo del General de Divisién Jorge
Viale Solari. '

AR El capital autorizado del Banco es de

S/. 100°000,000.00, suscrito por el Estado

y por cuyo derecho no se emite acciones, constando sélo

en la cuenta “Capital” de acuerdo con el Articulo 3° de la
Ley Organica.

El Capital y Reservas del Banco, al 31 de diciembre de
1976, quedé constituido de la siguiente manera:

Capital Pagado ............c ittt S/ 100°000,000.00
Reserva Legal ......... .. i 70°584,230.94
Reserva para Eventualidades ........................... 15’452,522.81
Reserva para la. Construccién de la Proyectada Fébrica

de Billetes (Generada hasta diciembre 1974) ....... - 205'000,000.00

S/ 391'036,753.75

VALORES ®¥  De conformidad con el Articulo 41 de la

, Ley Orgénica, los bancos comerciales, los

bancos de fomento, y las empresas financieras, depositan

en el Banco Central de Reserva titulos de la Deuda Publi-

ca, en garantia de las operaciones que efectiian con él, por

un monto que representa el 5% de sus capitales pagados
y reservas.

Los titulos mencionados estin representados por: Bo-
nos del Tesoro 7% y 10? Series; Bonos de la Deuda Interna
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Consolidada de Obras Publicas 1930; Corporacion Perua-
na de Aeropuertos y Aviaciéon Comercial; Bonos de Inver-
sién Publica 1971/1972, 12, 2* y 3% Series; 1973/1974, 13,
2? y 32 Series; 1975/1976, 1* y 22 Series; Bonos de Fomen-
to Hipotecario del Banco de la Vivienda; Bonos de la Deu-
da Externa del Pert; Bonos del 3% de la Republica del
Perti. Estos titulos han sido entregados con los siguientes
valores nominales: -

.Garantia ‘Articulo 41

Banco de Crédito del Perd .......... ... ... .cc.cieuuuns S/ 75’903,500.00
Banco Popular del Perd .............coevieiiveuennn.. ” 64’100,000.00
Banco Internacional del Perd ............. ... ..ot . 41'378,000.00
Banco de Londres y Amseérica del Sur Ltdo. ............ » 4’1'74,000.00
City Bank N. A. ... e iiniaanes 6’125,000.00
Banco Wiese Ltdo. ......... ..o, »  31'300,000.00
Banco Comercial del Perd .............ccoiiiivininnn " 14’683,000.00
Banco Continental ...................cciiitiiineriinannn o 58'607,000.00
Banco de Lima ... ... 00iiiiuneeinerererrennnronsnnnes ” 14°193,000.00
Banco Regional del Norte ...........ccoviiiinenennnnn ’ 4’666,000.00
Banco NOTPEru ............c.coiiiiirieiiniiiniineninns ” 1'743,000.00
Banco Regional Sur Medio y Callao .................. . ”» 4°784,000.00
Banco de 10s Andes ............ ..o ” 2°311,000.00
Banco Amazdnico ....... e e e . ” 4’800,000.00
Banco del Sur del Pertl ........c.cvviriinnnininnnnnnn. " 3’063,000.00
Banco de la Industria de la Construccién ............. " 5°050,000.00
Banco Peruano de los Constructores ................. . 107809,000.00
Bank of Tokyo Ltd. ............. ... . ccivievnievinn. - 5’920,000.00
Bank of AmMErica ..........c.covviiiiiiiiniineiainnnn. » 4’900,000.00
Banco de la Vivienda del Perd ........................ ’ 48'400,000.00
Banco Agrario del Perd .............. ... . ... ., 1737137,000.00
Banco Industrial del Perd ..............c.coviiiin. .. »  127°000,000.00
Banco Minero del Peri ...............coiiiininnnnnn. " 36"750,000.00
Financiera y Promotora de la Industria de la Construc-

ClOM S, A, i, ” 2"768,500.00
Financiera Andina S. A, .............iiiil e ’ 2'161,000.00
Promotora Peruana S. A. ........cuiiriiiiiiinnnnean . 3’5'18,000.00
Financiera San Pedro S. A. ........ .. ... i, " 7°200,000.00
Financiera Peruana S. A. ............cciuiiiiiiiannnn, " 6°900,000.00
Peruinvest, Cia. de Fomento e Inversiones S. A. ...... » 5°950,000.00
Corporacién Financiera de Desarrollo (COFIDE) ...... »  253'1565,000.00
Banco Central Hipotecario del Perd .................. ' 16°000,000.00

S/ 1,041°549,000.00

Parte de las colocaciones que efectia este Banco Cen-
tral, estd garantizada por Bonos de Inversién Publica, los
cuales son tomados hasta el 100% de su valor nominal
para el otorgamiento del crédito.
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Crédito con Garantia (Bomnos)

Banco de los Andes, CuUsCO .............ccouunuennn. S/ 25'000,000.00
Banco Internacional del Perd ........................ » 9538'000,600.00
Banco Popular del Perdi .................c.ivvvinivann » 1,715’500,000.00
Banco de Crédito del Perd ...............coivivivinnn. » 100°000,000.00
Banco Regional del Norte, Piura ...................... ” 50’000,000.00
Banco Regional Sur Medio y Callao .................. - 68°400,000.00
Banco de la Nacion .................iiiiiininanennn. } ,» 11,068'010,500.00

Banco de la Vivienda del Perd ......... e ” 70°000,000.00
' S/ 13,635'910,500.00

ENGME - El encaje legal del Banco Central de Re-
: serva del Peru estd constituido por las
tenencias de oro y plata, disponibilidades en el extranjero
pagaderas en oro, el Aporte del Peru en oro y délares es-
tadounidenses al Fondo Monetario Internacional y las Te-
nencias de Derechos Especiales de Giro, que también for-
‘man parte del encaje legal segun el Articulo 80 de la Ley
Organica, lo que representa, al 31 de diciembre de 1976,
‘la cantidad de S/. 11,524'209,829.03, distribuida en la for-
ma siguiente: o _ - ’

Oro en el pais y en el exterior ............... P S/ 2,937'669,491.54
Plata en béveda .............. ... ..., ... e " 8'376,955.81
Monedas extranjeras pagaderas en oro ..... [P " 1'641,144.27
Depdsitos a la vista y a plazo pagaderos en oro ...... » 4,8917789,226.22
Valores Ley Orgdnica Articulo 80. Inc. F ............. ,»  “693"700,000.00
Convenios de Crédito Reciproco ................ooveees ’ 151'181,563.61
Aporte del Perii en oro y délares al Fondo Monetario :

Internacional ............ .. . ... i i 2,673’296,532.42
Tenencias de Derechos Especiales de Giro ............ " 266'554,915.16

S/ 11,524'209,829.03

oBLCACIONA.  El total de obligaciones a la vista, cons-

tituido por billetes y monedas de latén,

de alpaca y de cupro-niquel en circulacién y por los de-

pésitos a la vista, asciende al 31 de diciembre de 1976 a

'S/. 79,629'783,738.55 cantidad que se descompone en la
forma siguiente: _ S

Billetes en circulacién ............ S/ 54,248'578,790.00
Monedas de S/. 10.00, S/. 5.00, S/.
: 1.00, S/. 050, S/. 0.25, S/. 0.20,
S/.010y S/.005 ............ ,, 1,207'249,569.00 S/ 55,455'828,359.00
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Depésitos a la Vista
Bancos Comerciales y de Ahorro.. S/ 20,844°937,649.08

Bancos de Fomento ............... " 993°196,591.81

Banco de la Nacién ............... " 272'454,811.62

Banco Central Hipotecario ........ . 72’665,302.91

Empresas Financieras ............. 1 240'108,822.78

Gobierno, Reparticiones Diversas .. » 242'904,802.10

Instituciones Ptblicas y Privadas .. . 1,131°659,379.25 : .
FONAPS ... ittt " 337'128,985.23 ,» 24,135'056,344.78

Otras Obligaciones

Cheques de Gerencia y otras obliga-
_ciones ...... P R ” 38'899,034.77

S/ 79,629"183,738.55

Constituyen también obligaciones del Banco, los de-
pésitos en moneda extranjera que el Gobierno y otras en-
tidades mantienen en éste Instituto Emisor que, como pue-
de advertirse en el Balance, ascienden al terminar el afio
a S/. 1,894'877,231.06, con su respectiva contrapartida y,
por lo tanto, no se consideran para el cémputo del Encaje.
Ademis existen otras obligaciones en moneda extranjera
por un equivalente de S/. 13,874’199,540.44, importe que
sumado al anterior, da el total de S/. 15,769'076,771.50
que corresponde a los depdsitos y obligaciones en moneda
extranjera.

OFERACIONES  E] total de Colocaciones del Banco Cen-
tral de Reserva del Pert al 31 de diciem-
bre de 1976, asciende a S/. 93,287'826,638.71 distribuidos

de la siguiente manera: N

A los Bancos Comerciales .................cocuiiinnn. . S/ 14,105'053,902.57

A los Bancos de Fomento ..................... e . 25,654'831,390.12
Al Banco de 1a Nacion .........ccoiieivneernnnnieeecnns . 38,179°966,125.17
Al Gobierno ....... ... .. e e : ” 1013?8?32%(15;
en Liquidacién - Banco Unién .............. ' 371°018,636.
?o’%?ﬁgs ...... q ....................................... . 1,550°000,000.00
COFIDE ........... PP . 3,260°000,000.00
Financieras ................. et e e " 46’000,000.00

S/ 93,287'826,638.71

5
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MM oRo Durante 1976, no hubo movimiento de

oro; permaneciendo por lo tanto la exis-
tencia al 31 de diciembre de 1976 en Kgs. 1,018.095658417.

INCINERACIONES Ty e] afio 1976 se ha efectuado un total

de 34 incineraciones de billetes deterio-

rados, en las que se han destru1do 32271, 000 p1ezas de los
tipos siguientes: : :

Tipo _ Piezas valor
74 5.00 4’094,000 S/ 20°470,000.00
” 10.00 11°516,000 ' ,  115’160,000.00
" 50.00 7°620,000 ,»  381'000,000.00
. 100.00 3'327,000 ,  332'700,000.00 -
,,  200.00 906,000 , 181'200,000.00
" 500.00 3'274,000 5, 1,637°000,000.00
. 1,000.00 1°540,000 . ,» 1,540’000,000.00
32'277,d00 S/ 4,207'530,000.00 “

cSamars iy De acuerdo con el inciso f) del Articulo

37 de la Ley Orgénica, el Banco Central
de Reserva del Perd ha continuado como agente para la
compensacion de cheques en la oficina principal en Lima
y en sus sucursales de Arequipa, Cusco, Piura, Iquitos y
Trujillo.

El monto de los cheques canjeados en la oficina prin-
cipal de Lima durante el afio 1976, fue de 855,918.0 mi-
llones de soles. cifra que supera en 105,963.1 millones
al monto canjeado en el afto 1975.

En este mismo periodo, los cheques canjeados en las
sucursales alcanzaron los siguientes montos: 27,867.5 mi-
llones en Arequipa; 7,042.7 millones en el Cusco; 12,114.9
millones en Piura; 8,468.9 millones en Iquitos y 15,426.3
millones en Trujillo.
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Banco Central de Reserva del Peru

UTILIDADES Las utilidades obtenidas por el Banco
Central de-Reserva del Peri correspon-
dlentes a los siguientes afios:

1974 ... 5/ 6200489,324.22
1975 ,»  281°389,444.48

S/ 911'878,768.70

fueron transferidas integramente al Tesoro Publico, en
cumplimiento del D.S. N° 127-76-EF de 7 de setiembre
de 1976.

La utilidad neta por distribuir correspondiente al ejer-
de 1976, ascendente a la suma de S/. 404’165,728.60 que-
da pendiente hasta que el Consejo de Ministros apruebe
el destino de dichas utilidades, de acuerdo con lo dispues-
to en el D.L. N° 20810 de 3 de diciemhre de 1974.

COHEQUES o Los cheques circulares emitidos por la

extinguida Junta de Vigilancia que, de

conformidad con su Ley Orgéanica, redime el Banco Central

por cuenta del Estado y que, segtn libros, estarian en cir-

culacién, arrojan al 31 de diciembre de 1976 un saldo de

S/. 396,810.00, que se descomponen en la siguiente ma-
nera:

LD, 0500 «ooivereieeinee i S/ 175060.00
Lp. 1000 ... . 166,300.00
Lo, 5000 -.ovini " 5145000
Lp. 10000 ... ...l . 4/000.00
S/ 396,810.00
CASE MopiL  De acuerdo con el Decreto Supremo de

_ 31 de diciembre de 1943, el Banco Cen-
tral ha continuado administrando la Casa Nacional de Mo-
neda. .

Los prmmpales renglones de su produccién durante el
afio 1976 arrojan las siguientes cifras: .
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Seccién Acufiacién: 185'346,000 piezas acuiladas que
se descomponen en la siguiente forma: 16’932,000 mone-
das de alpaca de cinco soles; 168°414,000 monedas de la-
téon de 50 centavos.

Amonedacién de Plata: Monedas conmemorativas de
José Quifiénez y Jorge Chavez, héroes de la Aviacién Na-
cional Militar y Civil, segin D.L. N° 20600 que autoriza
la acufiacién de 200,000 monedas (plata proporcionada
por el Ministerio de Aerondutica) de la denominacién de
doscientos soles oro:

1974 o s 5,290 piezas
1975 e 109,710
1976 .. s 25,0600 ,,

Acuiiadas a la fecha: ......... 140,000

_ Monedas conmemorativas del Sesquicentenario de la
Batalla de Ayacucho, segiin D.L. N° 20758, de la' denomi-
nacién de cuatrocientos soles oro, la cantidad de 350,000
piezas.

Amonedacién de Oro: Monedas conmemorativas del
Sesquicentenario de la Batalla de Ayacucho, segun D.L.
N° 20758 de las siguientes denominaciones:

De un Sol de Oro ............ 10,000 piezas
De medio Sol de Oro ......... 10,000

TOTAL: 20,000 piezas

Seccién Fielatura: 919,402.304 Kg. laminados que se
descomponen en: 739,601.060 Kg. de latén para monedas;
156,098.000 Kg. de alpaca para monedas; 1,218.616 Kg.
monedas de plata conmemniorativas de José Quifibnes y
Jorge Chavez; 21,768.438 Kg. monedas de plata conmemo-
rativas del Sesquicentenario de la Batalla de Ayacucho;
716.190 Kg. monedas de oro conmemorativas del Sesqui-
centenario de la Batalla de Ayacucho.

Seccién Fundicién: 1°069,947.790 Kg. fundidos que
se descomponen de la siguiente manera: 375,715.000 Kg.
de latén para monedas (materia prima); 488,862.197 Kg.
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de cizallas, recortes de latén (material de refundicién),
72.933.751. Kg. de alpaca para monedas (materia prima);.
107,448.470 Kg. de cizallas, recortes de alpaca (material
de refundicién); 10,055.117 Kg. de plata para moneda
conmemorativa al Sesquicentenario de la Batalla de Aya-
cucho; 13,335.084 Kg. de cizallas y recortes de plata (ma-
terial de refundicién); 507.191 Kg. de plata para las mo-
nedas conmemorativas de los héreos de la Aviacién Nacio-
nal Civil y Militar; 733.598 Kg. de cizallas y recortes de
plata (material de refundicién); 319.882 Kg. de oro para
las monedas conmemorativas del Sesquicentenario de la
Batalla de Ayacucho; 22.500 Kg. de plata para particulares;
15.000 Kg. de bronce para particulares.

Ademéds, para el Banco Minero del Peru se cortaron
5,206.425 Kg. de plata y 157.743 Kg. de plata para particu-
lares.

Seccién Refinacion: 712,097.000 Kg. de oro refinado.

Seccion Ensayes: 1,882 ensayes quimicos que se des-
componen en: 615 ensayes internos de latén; 151 ensayes
internos de alpaca; 809 ensayes internos de plata; 62 en-
sayes internos de oro; 220 ensayes particulares de oro; 25
otros metales.

Seccion Talla: Fabricacién de cuiios: 2,025 cuiios pa-
ra monedas y varios, segtn el siguiente detalle: 580 cufos
para monedas de latén; 368 cufios para monedas de alpa-
ca; 58 cufios para monedas de plata; 5 cuflos para mone-
das de oro; 939 cufios para monedas de latén fabricadas
en los EE. UU. de A. y 75 cuiios para grabados por encargo
de particulares.

Trabajos Artisticos: 14,852 trabajos artisticos en oro,
y otros metales, por cuenta de particulares, segtin el si-
guiente detalle: 375 condecoraciones; 624 miniaturas de
condecoraciones; 8,767 medallas; 3,496 insignias; 1,590
varios.

Secciéon Imprenta General: Habilitaciones 10'925,000;
525,000 Timbres; 10°400,000 Estampillas. Impresién Es-

N
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pecies Valoradas: 998,099; 400,000 Pélizas de Importa-
cién; 160,000 papel de multas; 300,000 talones de entrega;
15,500 cheques bancarios; 68,005 pélizas de seguros;
54,594 contratos de seguros. Impresiones Varias: 348,122
boletines, formularios, memorias, etc., 40,500 Boletines
para el Banco Central de Reserva del Peru; 4,759 Memo-
rias; 1,070 Formularios; 301, 802 para Casa Nacional de
Moneda (formularlos)

Secciéon Imprenta de Boletos: 17°400,000 boletos im-

presos para diferentes empresas de transporte.

Seccién Placas de Rodaje: 204,274 juegos vehiculos
mayores; 5,661 unidades vehiculos menores.

VALORADAS Segiin Contrato y Resolucién Suprema

de diciembre de 1934, Resolucién Supre-

ma de 23 de enero de 1935 y Contrato de 14 de abril de

1937, el Banco Central ha continuado con la custodia y ad-

ministraciéon de las Especies Valoradas pertenecientes al
Gobierno y a la Caja Nacional del Seguro Social.

Existencias al terminar el afio 1975 .................. S/ 5,740'632,598.01
Especies recibidas durante el afio .................... " 195°193,000.00

S/ 5,935'825,598.01
Especies egresadas y habilitadas ..................... » 389°082,344.50

S/ 5,546"743,253.51

Este saldo se descompone de la siguiente forma:

Estampillas Postales y Aéreas ............eevvevenennn S/ 13’400,000.00
Estampillas Pro-Desocupados ...........cceovvvvvivennn. ” 35,398.00
Estampillas Oficiales .............ccoviiiieiiininnn.. " 40,000.00
Estampillas Déficit .............cooiiiiiiiinnnnnn » 13,800.00
Estampillas Cultura Nazea .............ccovvvervvennnn. " 6’900,000.00
Estampillas V Centenario Nac. Reina Isabel La Catdlica » 2'580,000.00
Estampillas Exposicion Francesa en Lima ............. » 5’500,000.00
-Estampillas Olimpiada Mundial de Roma .............. ”» 180,000.00
Estampillas VIII Congreso Eucaristico de Huancayo... ”» 182,810.00
Estampillas Conmemorativas Reforma Agraria ........ ” 30°100,000.00
Estampillas Canonizacién San Martin de Porres ....... » 172,000.00
Estampillas Fondo del Periodista Peruano ............. » 684,000.00
Estampillas Peri ante el Mundo ....................... ” 3’690,000.00
Estampillas 350 Aniv. Muerte Inca Garcilaso de la Vega ,, 762,509.50

vVan............ S/ 64'240,517.50
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Vienen........ .. 5/ 64'240,517.50
Estampillas Santa Rosa de Lima ...................... - 5’130,000.00
Estampillas XII afios APSA 1956-1968 .................. " 6'440,000.00
Estampillas Navidad 1976 .............cciivieeenennnns. " 1'600,000.00
Timbres FiSCales .............iiiiiiiiiiiiiiiineeeeeenn »  2,572'793,990.00
Timbres Especiales .................ciiiiiieriiinneneen. » 1,874'458,709.96
Timbres D.S. N° 392-H de 24.0965 .........cc.vvvvrunnn. ” 1°349,900.00
Timbres Ley N¢ 15910 Servicios Asistenciales ........... ;” 5'850,000.00
Timbres Impuesto a las Cancelaciones ................. » 231,700.00
Papel de Multas ............. ... iiiiiiiiiiaiiiinn., . »” 138°693,295.65
Papel de AdUANAS ...........c.ccviviniiiieiinriiaaaaes " 4'758,000.00
Permiso Especial de Salida y Reingreso ............... “ 1’680,000.00
Timbres Colegio de Ingenieros del Perd ................ " 397°831,830.00
Timbres Colegio de Arquitectos del Perd ............... » 168'205,500.00
Control del Movimiento de Extranjeros en el Pais ..... ” 6’192,000.00
Timbres Consulares ...............cc..vuuue... R ” 234°502,301.20
Control del Mov. de Ext. en el Pais (Ministerio de Re-

: laciones Exteriores) ..............coeiiiiiiiiiennenn ” 42'900,000.00
Facturas Consulares ...............ccoeeeierinniannennns " 85,437.00
Tarjetas de Registro para Licencias de Conducir ....... » 3’500,000.00
Pago Control Calcomanias y Revisiones Técnicas ...... ” 16°300,000.00
Especies por Incinerar (Gobierno) ..................... ” 72.20
Saldo al 31 de diciembre de 1976 ....................... S/ 5,546’743,253.51

CODSULARES El Banco Central de Reserva funciona.

de acuerdo con el Decreto Supremo de 4
de marzo de 1941, como tnica oficina receptora de los de-
rechos consulares y se encarga de pagar los haberes y gas-
tos del personal destacado en el extranjero por el sector
publico, de acuerdo con las respectivas érdenes de pago.

El movimiento de esta Cuenta en el afio 1976 ha sido

el siguiente:
U.S. Délares

Saldo al 31 de diciembre de 1975 .........coiiiviiiniiann —_
Recibido por Derechos Consulares .............cocvcvvninnn 1'397,426.25
Transferido al Bco. de la Nacidén, Decreto Ley N° 17090 .... 1'397,426.25

Saldo al 31 de diciembre de 1976 ............. ...l —

remmaacion  El producto de la recaudacién que efec-

tuan los Consulados de la Republica por
concepto de derechos suplementarios y que, de acuerdo
con el articulo 10 de la Ley N° 1016, debe ser aplicado al
Fondo de Repatriacién, es remitido al Banco Central de
Reserva, de conformidad con el Decreto Supremo de 30
de noviembre de 1953.
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Durante 1976 el movimiento de esta Cuenta ha sido
el siguiente:

U.S. Délares
Saldo al 31 de diciembre de 1975 .............ccoviiiioaa... ——
Recibido de Tos Consulados ...............ccoeeeiieoiiion... 812.50
Transferido al Banco de la Nacién, Decreto Ley N2 17090.... 812.50

Saldo al 31 de diciembre de 1976 ................ e —_

PN ronNantona®  En cumplimiento de los acuerdos de

Bretton Woods, el Banco efectudé en su
oportunidad, los siguientes aportes al Fondo Monetario
Internacional: :

ENn Oro ........ovveeiviieninn... US§ 3'152,421.00 a S/ 6.50 S/ 20°490,736.47

En moneda nacional ............ —_ 142'009,263.53
Que representa ................. 21'847,579.00 —
US$ 25'000,000.00 S/ 162'500,000.00

Posteriormente el Banco completé el Aporte en Oro
y Délares que corresponde al Peru; habiéndose efectuado
también, en diferentes oportunidades, revaluaciones del
Aporte en moneda nacional, como puede verse en las Me-
morias anteriores.

Habiendo sido acordado por el Fondo Monetario In-
ternacional el aumento de las cuotas de los paises miem-
bros, correspondié al Perti un aumento en su Aporte de
US$ 12’500,000.00, el cual se hizo efectivo durante los afios
de 1959 a 1963.

Por Ley N° 15718, de 11 de noviembre de 1965, se au-
toriza el aumento de US$ 9°500,000.00 del Aporte del Peru
al Fondo Monetario Internacional, el cual fue pagado el 4
de abril de 1966.

Por Ley N° 16569, de 23 de mayo de 1967, se autoriza
el aumento de US$ 38°000,000.00 del Aporte del Perd al
Fondo Monetario Internacional, el cual fue pagado el 19
de junio del mismo afio, 25% en oro y délares y el 75%
en pagarés en moneda nacional.
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Por Decreto-Ley N° 18657, de 24 de noviembre de
1970, se autoriza el aumento de US§$ 38°000,000.00 del
Aporte del Peru al Fondo Monetario Internacional, el cual
fue pagado el 27 del mismo mes, 25% en oro y délares y
el 75% en pagarés en moneda nacional.

Como consecuencia de la devaluaciéon del dolar ame-
ricano declarada el 8 de mayo de 1972 por el Gobierno de
los Estados Unidos de América, el Fondo Monetario Inter-
nacional introdujo en su Contabilidad el DEG (Derechos
Especiales de Giro) como unidad de cuenta, en reemplazo
del délar, manteniendo su equivalente de 0.888671 gramos
de oro fino. Debido a esta circunstancia, se procedié a
efectuar el reajuste correspondiente el 28 de noviembre
de 1972 de acuerdo con el equivalente de DEG 0.0237998
por sol.

El 18 de octubre de 1973, el Gobierno de los Estados
Unidos formalizé la nueva paridad del délar equivalente
a DEG 0.828948 por délar,, resultando como consecuen-
cia un equivalente de DEG 0.0214198 por sol peruano.

De acuerdo con esta nueva paridad, el 31 de diciem-
bre del afio 1973, se efectud el reajuste de nuestro Aporte
en Oro y Délares al Fondo Monetario Internacional, ha-
biéndose efectuado el reajuste de la Tenencias en Soles
el 23 de abril de 1974.

Posteriormente en 1974, 1975 y 1976 se efectuaron en
varias oportunidades revaluaciones de las Tenencias del
Fondo en soles, habiendo quedado registradas al cierre
del presente aifio al tipo de DEG 0.0133532 por sol.

Al 31 de diciembre de 1976, el Aporte del Perd ha
quedado constituido de la siguiente manera:

En oro y dblares .................. DEG 30"750,000.00 S/ 2,573'296,532.42

En moneda nacional ............... —_—— 6,908'456,399.96
Que representan .................... 92'500,000.00 —_

DEG 123°000,000.00 S/ 9,481"752,932.38

El aporte en moneda nacional ha sido puesto a dispo—
sicién del Fondo como sigue: '

N
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En pagarés a favor del Fondo Monetario Internacional

que mantenemos en custodia .................. ... S/ 6,463'573,828.14
En Cuenta N9 1 ... ... i " 440964,359.58
En Cuenta N 2 ... . .. .. " 2’328,145.31
Cheques pagatlos y cargos por diversos conceptos efec-

tuados alafechaenla Cuenta N2 ................. ” 1’590,066.93

S/ 6’908'456,399.9é

Debe observarse que éen el Balance del Banco esta
considerada dentro del rubro Obligaciones a favor de Ins-
tituciones Internacionales, la Cuenta N° 1 que asciende a
la suma de S/. 14,633°248,044.56 de la cual S/. 14,192°283 -
684.98 corresponde al equivalente de DEG.s 189°497,065.00
que han sido utilizados por este Banco Central y que re-
presenta las Obligaciones a favor del Fondo Monetarlo
Internacional.

wremamemcano  Por Resolucién Legislativa N° 13287 de

DE DESARROLO 28 de  diciembre de 1969, el Congreso
aprobé el Convenio Constitutivo del Banco Interamerica-
no de Desarrollo.

El Gobierno. con fecha 29 de diciembre de 1959, rea-
lizé el pago de la milésima parte de la suscripcién del ca-
pital y del mento de la cuota de contribucién al Fondo de
Operaciones Especiales, que alcanzé a US§ 15,202.00.

Por Ley N° 13439 de 27 de diciembre de 1960 se auto-
riz6 al Banco Central de Reserva del Peru para efectuar
por cuenta del Estado el pago de las acciones y del Aporte
al Fondo para Operaciones Especiales de dicho Banco In-
teramericano.

En cumplimiento de la misma Iey, durante los afios
1960, 1961 y 1962 el Banco Completé por cuenta del Go-
bierno el pago, tanto del Capital Ordinario como del Fon-
do para Operaciones Especiales, y los correspondientes
pagarés, fueron suscritos por el Gobierno.

Por Decreto-Ley N° 14533 de 27 de junio de 1963, se
autorizé un aumento del Aporte al Fondo de Operaciones
Especiales, el cual, siguiendo instrucciones del Banco in-
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teramericano de Desarrollo, se efectud en abril de 1964
con el producto del Libramiento del Ramo de Hacienda
girado para cubrir el equivaletne de US$ 691,000.00 de los
cuales el 50% se aplicé en moneda nacional, y también un
aumento de US$ 16°260,000.00, en capital exigible.

Durante los afios 1965 y 1966 el Supremo Gobierno
suscribié y puso en este Banco a disposicién del referido
Banco, tres pagarés por un monto total de S/. 120'771,000.-
00 que representa el equivalente de US$ 4’473,000.00 a S/.
27.00 por délar, y corresponde a las cuotas de los aiios
1964, 1965 y 1966 por el aumento del Aporte del Peru al
Fondo de Operaciones Especiales, efectuado en ejecucién
del Convenio que celebré con la Caja de Depédsitos y Con-
signaciones y que fue autorizado por R.S. N°® 393-H de 23
de abril de 1965.

En el afio 1968, por Ley N° 16907 de 9 de marzo, se
autorizé el aumento del Aporte de la Repubica del Peru
al Fondo para Operaciones Especiales, hasta por la suma
de US§$ 8’868,000.00, suscribiéndose dos pagarés sin inte-
reses, no negociables, por un importe de S/. 114°397,200.00
cada uno, que representa el equivalente total de US$
5'912,000.00 a S/. 38.70 por doélar. Asimismo, se autorizé
el aumento del capital exigible en US$ 16'260,000.00.

En el afio 1969 se suscribié el importe de S/. 114’397 -
200.00 con un equivalente de US§ 2’956,000.00, correspon-
diente a la tercera cuota del aumento del Aporte del Perd
al Fondo para Operaciones Especiales del Banco Inter-
americano de Desarrollo.

En el afto 1970 por Decreto-Ley N° 18474 de 17 de no-
viembre, se autorizé el aumento del capital ordinario en
3,252 acciones de US$ 10,000.00 cada una, con un total de
US$ 32’520,000.00, de los cuales US$ 25°610,000.00 corres-
ponden al capital exigible y el saldo ascendente a US$
6’910,000.00, serd pagadero en ddlares y en moneda nacio-
nal en la proporcién de 50% a partir del afio 1971 hasta
1975.

Mediante el mismo Decreto-Ley N° 18474 se aprobé el
aumento del Aporte al Fondo para Operaciones Especiales
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hasta por la suma de US$ 14’596,000.00 pagaderos exclusi-
vamente en moneda nacional en tres cuotas anuales a par-
tir de 1971, la primera de S/. 56'424, 600.00, y las dos ul-
timas de S/. 254'220,300.00, cada una.

El 30 de diciembre de 1971 se efectud el pago de
US$ 1°382,000.00 correspondiente a la primera cuota del
aumento del Capital Ordinario y se suscribié un pagaré
por el importe de S/. 56°424,600.00, con un equivalente de
US$ 1°458,000.00, correspondiente a la primera cuota del
aumento al Fondo para Operaciones Especiales.

El 28 de junio de 1972, se pagd S/. 26'741,700.00, co-
rrespondiente al 50% de la segunda cuota del aumento
del Capital Ordinario pagadero en moneda nacional; y el
50% restante pagadero en délares estadounidenses, se
cancelé el 20 de setiembre de 1972 mediante un pagaré
por US§ 750,225.61.

Por Decreto-Ley N° 19526 de 12 de setiembre de 1972,
se aprobé el reajuste del aporte al Capital Ordinario co-
mo consecuencia de la variacién producida el 8 de mayo,
en la paridad del délar de Estados Unidos de Norte Amé-
rica. En cumplimiento del citado Decreto-Ley, el 21 de se-
tiembre de 1972 se pagé S/. 2'292,031.11, para reajustar
el pago del 50% de la segunda cuota pagadera en moneda
nacional, correspondiente al aumento del capital ordina-
rio.

El 24 de setiembre de 1973, se suscribié un pagaré
por S/. 15'232,799.10, como pago del reajuste antes citado -
sobre las cuentas en efectivo y en los saldos pendientes
de pago de los préstamos otorgados con recursos del Ca-
pital Ordinario, el cual no constituye reajuste del Aporte.

El 11 de octubre de 1973, se efectué el pago de la ter-
cera cuota del aumento del Aporte al Capital Ordinario,
correspondiente al 50% en soles y 50% en dolares esta-
dounidenses, mediante un pagaré por S/. 29°033,731.11 y
otro por US§ 750,225.61.

Con fecha 7 de marzo de 1974, se suscribié dos paga-
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rés de S/. 254°220,300.00 cada uno, correspondientes al
pago de la segunda y tercera cuota del aumento de la cuo-
ta al Fondo para Operaciones Especiales.

El 27 de mayo de 1974, se suscribié un pagaré por
S/. 57°647,027.35 como pago del reajuste de los saldos de
cuentas en efectivo, pagarés. y en los saldos pendientes de
pago de los préstamos otorgados con recursos del Fondo
para Operaciones Especiales, como consecuencia de la va-
riacién producida el 8 de mayo de 1972, en la paridad del
ddlar de Estados Unidos de Norte Ameérica.

El 30 de junio de 1974, se suscribieron dos pagarés
por S/. 29°033,731.11 y US$ 750,225.61, respectivamente,
en cancelacién de la cuarta cuota del aumento del Aporte
al Capital Ordinario.

Con fecha 30 de junio de 1975 se suscribieron dos
pagarés por S/. 32'259,669.07 y US§ 833,583.18, respecti-
vamente, para cancelar la quinta cuota del aumento del
Aporte al Capital Ordinario.

Mediante Decreto-Ley N? 21261 de 26 de agosto ‘de
1975 se aprueba el aumento del Aporte al Capital del Ban-
co Interamericano de Desarrollo, en 5,986 acciones de US$
10,000.00 cada una, lo que arroja un total equivalente a
US$ 72'211,706.00, considerando los reajustes de la pari-
dad délar-oro de 8.571% y 11.111% ocurridos el 8 de ma-
yo de 1972 y 17 de octubre de 1973, respectivamente, de
los cuales un equivalente de US§ 66'855,542.00 correspon-
den a-acciones de Capital exigible y el saldo a acciones de
Capital pagaderos en efectivo ascendente el equivalente de
US$ 5'356,164.00, que seria pagadero en délares y en mo-
neda’ nacional, en la proporcién del 50% mediante tres
cuotas anuales e iguales a partir del 30 de junio de 1976,
o en .otras fechas posteriores que el Directorio Ejecutivo
del-Banco Interamericano de Desarrollo determine.

Asimismo, se aprobé el aumento del Aporte al Fondo
para Operaciones Especiales por un monto de US$ 11'082,-
000.00 pagadero en moneda nacional mediante tres cuotas
anuales: e iguales a partir del 31 de diciembre de 1976 o
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en otras fechas posteriores que el Directorio Ejecutivo
del Banco Interamericano de Desarrollo determine.

Con fecha 27 de octubre de 1975 se reajﬁsté las te-
nencias en moneda nacional del Banco Interamericano de
Desarrollo del tipo de cambio de S/. 38.70 a S/. 45.00 por

ddélar estadounidense.

Por Decreto-Ley N 21482 de 11 de mayo de 1976 se
aprueba las modificaciones del Convenio Constitutivo del
Banco Interamericano de Desarrollo.

El 20 de mayo de 1976 se emitieron nuevos pagarés
por reajuste de las cuentas valores, de acuerdo con la
clausula de mantenimiento de valor de las monedas, con-
siderada en el Convenio Constitutivo del citado Organis-
mo Internacional.

Con fecha 20 de mayo de 1976 se suscribié un pagaré
por US$ 833,583.18 que reemplaza y deja sin valor al emi-
tido originalmente por la suma de US$ 750,225.61, en can-
celacién de la cuarta cuota del aumento del Aporte al Ca-
pital Ordinario.

Al 31 de diciembre de 1976, la situacién de los Apor-
tes es la siguiente:

APORTE TOTAL
Capital Ordinario:

Pagadero en efectivo ................. US$ 20°066,756.73 S
Exigible ...............o il 145°316,106.21 US$ 165'382,862.94

Fondo de Operaciones 'Especialw:‘

Aporte Indcial ........................ US$ 1'382,000.00
Ampliaciones Posteriores: ) : o
Pagaderc en efectivo ................. 41'146,464.28 US$ 42°528,464.28°

- US$ 207'911.327.22
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APORTE PAGADO

Aporte al Capital Ordinario:
Pago inicial en ddélares efectuado por

el Gobierno ....................... Us$ 13,820.00
Con un equivalente de ............... S/ 382,814.00
Entrega en ddlares .................. " 4,235,797.58
Con un equivalente de ............... , 123'187,461.35
Pagarsé en ddlares ................... " 3’064,000.00
Con un equivalente de ............... » 118°576,800.01
Entrega en soles ....... e ., 148’500,721.11
Que representan ...................... . 4’896,225.61
Pagarés en soles ..................... »  90°327,131.29
Que representan .................. .. " 2’334,034.40

S/ 480'974927.76 US$ 14°543.877.59

Fondo para Operaciones Especiales:

Pago inicial en ddlares efectuado por

el Gobierno ....................... US$ 1,382.00
Con un equivalente de ............ ... S/ 38,281.40
Entrega en ddélares .................. ” 1°035,118.00
Con un equivalente de ............... »  27°820,420.10
Entrega en soles ..................... . 275’142,390.00
Que representan ..................... ” 7'871,500.00
Pagarés en soles ...... ..... ......... ,» 841'292,527.50

$/.1,144'293,619.00 US$ 30°652,825.00

B Meconsmuceiont En cumplimiento de la Ley N° 10640, es-
¥ FOMENTO —  te Banco Central ha efectuado por cuen-

ta del Gobierno el pago de la suscripcién de acciones del

Banco Internacional de Reconstrucciéon y Fomento.

De conformidad con los acuerdos de Bretton Woods,
correspondié al Perd un Aporte al Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento, ascendente a US$17°500,000.00

Por Ley N°¢ 13187 de marzo de 1959 se aumenté el
Aporte del Peru al Banco Internacional de Reconstruccién
y Fomento en la proporcién de 100% elevandose, por con-
siguiente, el Aporte a esa Institucién a US$ 35°000,000.00;
dicho aumento no ha sido requerido atn por el BIRF.

Al 31 de diciembre de 1976 queda por pagar el 80%
del Aporte Inicial o sea US§ 14°000,000.00 estando cubier-
to el 20% restante en la siguiente forma:
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Entrega inicial del 2% efectuado en

délares ................... ... US$ 350,000.00
Entrega posterior efectuada en déla- )
TES ittt ,» 2'997,858.28
Giros en soles efectuados por el
BIRF ... S/ 3'110,01381 Equiv. ,  152,141.72
US$ 3'500,000.00

Por Ley N° 16569 de 23 de mayo de 1967 se aumenté
el Aporte del Peru al Banco Internacional de Reconstruc-
cién y Fomento en la suma de US$ 28°500,000.00, habién-
dose efectuado el pago del 10% ese mismo afio en la si-
guiente forma:

Entrega del 1% en ddlares
(10.767) ... US$ 285,000.00

Con un equivalente de .... S/ 7649,400.00
Entrega del 9% en moneda
nacional:
En efectivo ............. S/, 687,933.00
En pagaré (17.10.67) ... , 68105,367.00 ,, 68"793,300.00
Que representan ........ . US$ 2'565,000.00 ' '
US$ 2°850,000.00 S/ 76'442,700.00

El 20 de mayo de 1970 se efectué un pago de S/.
500,000.00, correspondiente al pagaré suscrito el 17 de
octubre de 1967, quedando éste vigente por la suma de
S/. 67°605,367.00.

Por Decreto-J.ey N° 19264 de 6 de enero de 1972 se au-
mentd el Aporte del Pertt al Banco Internacional de Re-
construccién y Fomento en la cantidad de US$ 10°000,000.-
00, suma de la que el 10% tenia el caricter de exigible de
inmediato, debiendo proporcionarse el 1% en oro o déla-
res de los Estados Unidos de Norteamérica y el 9% en
moneda local; habiéndose cumplido el 6 de abril del mis-
mo afio con el pago inicial de US$ 100,000.00, correspon-
diente al 1% pagadero en délares.

Por Decreto-Ley N° 19526 de 12 de setiembre de 1972,
se aprobé el reajuste del Aporte al Banco Internacional
de Reconstruccién y Fomento, como consecuencia de la
variacién producida en la paridad del délar de Estados
Unidos de Norteamérica el 8 de mayo de 1972. En cum-
plimiento del citado Decreto-Ley, el 22 de setiembre del
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mismo afio se pagd US$ 8,571.00 para reajustar el efec-
tuado el 6 de abril de 1972.

Asimismo, con fecha 28 de setiembre de 1972 se emi-
tié un pagaré por S/. 37°815,279.30 en cancelaciéon del 9%
pagadero en moneda nacional del aumento del Aporte que
fuera autorizado por el Decreto-Ley N° 19264, quedando
representado dicho aumento en la forma siguiente:

"Entrega del 1% en ddlares ............... US$  108,571.00
Con un equivalente de ....................
Extrega del 9% con pagaré en moneda
nacional .. ... ........ .. .. ... ... :
Que representan ................. ... 0. » 977,139.00

US$ 1'085,710.00 S/ 42'016,977.00

S/ 47201,697.70

. 37'815,279.30

El 23 de agosto de 1973 se pagd por cuenta del Go-
bierno S/. 346,382.08, importe que representa el reajuste
autorizado por el Decreto-Ley N° 19526, sobre el saldo de
la “Cuenta A” que mantiene el Banco Internacional de
Reconstrucciéon v Fomento en este Banco Central.

Con fecha 24 de octubre de 1973 se sustituyo el paga-
ré girado el 17 de octubre de 1967, vigente por la suma de
S/. 67°605,367.00, por otro por la suma de S/. 105'912,554 -
42, como reajuste del citado pagaré por el concepto antes
‘mencionado.

En el afio 1975 el Supremo Gobierno efectué pagos que
ascendieron a la suma de S/. 3'300,000.00 como amortiza-
cién del pagaré emitido el 28 de setiembre de 1972, el cual
se redujo a S/. 34'515,279.30.

En el presente afio el Supremo Gobierno pagbd S/.
1’500,000.00, como amortizacién del pagaré que se men-
ciona en el parrafo anterior, quedando este reducido a

S/. 33°015,279.30.

En consecuencia, el Aporte total a dicho organismo,
cuyo monto es US$ 74°357,100.00, ha quedado constituido
al 31 de diciembre de 1976 de la siguiente forma:
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al 31 de Diciembre de 1976

APORTE TOTAL

Pagado en
Efectivo Exigible Total
USS US$ US$
Aporte inicial Ley 10640 ......... 3'500,000.00  14’000,000.00  17°500,000.00
Aumento Aporte Ley 13187 ....... 17°500,000.00 17°500,000.00
Aumento Aporte Ley 16569 ....... 2°850,000.00 25’650,000.00 28°500,000.00
Aumento Aporte Decretos - Leyes
19264 -19526 ................... 1°085,710.00 9'771,390.00 10°857,100.00

7°435,710.00  66'921,390.00 74'357,100.00

APORTE PAGADO

Aporte inicial Ley N° 10640

Entrega inicial en ddlares ......... .. US$ 350,000.00
Con equivalente de ..................
Entrega posterior efectuada en ddélares » 2'997,858.28

Con un equivalente de ..............
Giros en soles efectuados por el BIRF
Que representan .................... ”» 152,141.72

S/ 2'275,000.00

81'7117,687.41
,»  3'110,013.81

USS 3'500,000.00

Aumento Aporte Ley N° 16569

Entrega en ddlares .................. US$  285,000.00
Con un equivalente de ..............
Entrega en soles ....................

Que representan .................... " 44,292.80
Pagaré en soles ......................
Que representan ..................... »  2'520,707.20

S/ 87'102,701,22

S/ 7649,400.00
»  1'534,315.0¢

, 105'912,554.42

»

US$ 2°850,000.00

Aumento del Aporte Decretos-Leyes
Nos. 19264 - 19526

Entrega en délares .................. US$ 108,571.00
Con un equivalente de ..............
Entrega en soles .....................

Que representan ..................... " 124,031.01
Pagaré en soles ......................
Que representan ...................... . 853,107.99

S/ 115’096,269.50

S4 4'201,697.70
»  4'800,000.00

» 33°015,279.30
S/ 42'016,977.00

US$ 1°085,710.00

S/ 42'016,977.00

US$ 7435,710.00 ,

S/ 244°215,947.72
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vasocIacioN..  Por Resolucién Legislativa N° 13666, de

DE FOMENIO 14 de junio de 1961 el Congreso aprobd
el Convenio Constitutivo de la Asociacién Internacional
de Fomento.

La Ley N¢ 13785 de 23 de diciembre de 1961, autorizé
al Banco Central de Reserva del Peru para efectuar por
cuenta del Estado, el pago del Aporte a los fondos de di-
cha Asociacién.

La cuota que corresponde al Peru es como sigue:

10% pagadero en efectivo . ......... ... .. il US$ 177,000.00
90% Exigible . ... ... , 1’593,000.00

US$ 17770,000.00

En cumplimiento de las disposiciones legales men-
cionadas, durante los afios 1962, 1963 y 1964 el Banco
.Central de Reserva cubrié por cuenta del Gobierno el pa-
go de las cinco cuotas, quedando constituido dicho Apor-
te al 31 de diciembre de 1976 de la siguiente manera:

Pago inicial en ddlares efectuado por el

Gobierno ..., S/ 2'969,175.00 US$ 110,625.00
. 'Entrega en Délares ...................... ,» 1'781,505.00 » 66,375.00
Pagarés en Soles ....................... » 42'711,516.00 » 1'593,000.00

S/ 47'462.196.00 US$ 1'770,000.00

A mar  El Banco Central de Reserva ha emitido
durante 1976 las siguientes circulares:

N? 01-76-EF/90, de 9 de enero: ampliando la Linea de
Crédito Regional Selectivo destinada a la Regién Norte
Medio de S/. 25 millones a S/. 35 millones, con lo cual el
monto de la aludida Linea alcanzard a S/. 192 millones,
establecida para la Banca Asociada mediante nuestra Cir-
cular N° 29-74-EF/90 y ampliatorias.

N° 02-76-EF/90, de 9 de enero: ampliando la Linea de
Crédito Regional Selectivo destinada a la Regién Sur de
S/. 40 millones a S/. 50 millones, con lo cual el monto de la
aludida Linea alcanzara a S/. 250 millones establecida pa-
ra la Banca Regional mediante nuestra Circular N° 28-74-
EF/90 y ampliatorias.
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N° 3-76-EF/90, de 9 de enero: ampliando la Linea de
Crédito Regional Selectivo destinada a las Regiones Sur y
Sur Oriente de S/. 40 millones a S/. 50 millones en el pri-
mer caso y de S/. 30 millones a S/. 40 millones en el se-
gundo, con lo cual el monto de la Linea aludida alcanzara
a S/. 260 millones para la Banca Regional, establecida me-
diante nuestra Circular N°? 28-74-EF/90 y ampliatorias.

N° 04-76-EF/90, de 15 de enero: estableciendo la su-
ma de S/. 15 millones para la Regién Centro para la Linea
de Crédito Regional Selectivo con lo cual ésta alcanzara a
S/. 275 millones para la Banca Regional, establecida me-
diante nuestra Circular N°? 29-74-EF/90 y ampliatorias.

N° 05-76-EF/90, de 30 de enero: ampliando la Linea
de Crédito Regional Selectivo de la Regién Sur de S/. 32
millones a S/. 42 millones con lo cual el monto de la alu-
dida Linea alcanzard a S/. 202 millones para la Banca Aso-
ciada, establecida mediante nuestra Circular N° 29-74-EF/
90 y ampliatorias.

N° 06-76-EF/90, de 30 de marzo: modificando las nor-
mas concernientes a depdsitos de las empresas financie-
ras en los términos siguientes:

a) Los intereses por depdsitos seran pagados por perio-
dos trimestrales contados a partir de la fecha en que
se hizo el depésito; o

b) A fines de cada trimestre calendario, es decir en los
ultimos dias de marzo, junio, setiembre y diciembre,
respectivamente.

En todo caso cada empresa financiera podra acoger-
se a sélo uno de los métodos alternativos.

N° 07-76-EF/90, de 30 de marzo: ampliando la Linea
de Crédito Regional Selectivo para la Regién Sur de S/.
42 millones a S/. 52 millones, con lo cual el monto de la
aludida linea alcanzara a S/. 222 millones para la Banca
Asociada, establecida mediante nuestra Circular N° 29-74-
EF/90 y ampliatorias.
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N° 08-76-EF/90, de 4 de mayo: renovando el total de
la Linea de Crédito otorgada por este Instituto Emisor de
conformidad con lo dispuesto por el articulo 8 del Decre-
to Ley N° 21095, por el plazo de un afio a partir de la fe-
cha en que ocurrié su vencimiento. Asimismo, acordd la
modificacién del primer parrafo del punto E de nuestra
Circular N° 04-75-EF/90 reduciendo a cinco dias ttiles el
plazo dentro del cual deberi ser remitida la informacién
solicitada por este Banco Central, indicAndose las varia-
ciones en los créditos y los datos que deben incluirse.

N°¢ 09-76-EF/90, de 10 de mayo: estableciendo que a
partir del 1° de mayo los Bancos Comerciales con Oficina
Principal en Lima, que tengan sucursales en Provincias, y
la Caja de Ahorros de Lima no podran realizar colocacio-
nes en las Provincias de Lima y Callaoc en porcentajes del
promedio mensual de sus saldos. diarios que superen a la
relacién base de sus saldos promedios diarios de los alti-
mos seis meses del afio 1975, con respecto al total de las
colocaciones. Las deficiencias en el porcentaje, a que se
hace mencién, podrian cubrirse con Bonos de Inversién
‘Publica. La localizacién geogréafica se realizara por la sede
de la empresa usuaria del crédito. La entrega de la infor-
macién que permita discernir los puntos anteriormente
mencionados debera realizarse dentro de los 30 dias ca-
lendarios en formularios especiales para tal caso.

N°? 10-76-EF/90, de 3 de junio: ampliando la Linea de
Crédito Regional Selectivo para la Regién Sur de S/. 50
millones a S/. 60 millones, con lo cual el monto de la alu-
dida Linea alcanzari a S/. 285 millones para la Banca Re-
gional, establecida mediante nuestra Circular N° 28-74-
EF/90 y ampliatorias.

N°¢ 11-76-EF/90, de 3 de junio: ampliando la Linea de
Crédito Regional Selectivo destinada a las Regiones Cen-
tro y Sur de S/. 30 millones a S/. 40 millones y de S/. 42
millones a S/. 52 millones, respectivamente, con lo cual
el monto de la aludida Linea alcanzard a S/. 222 millones
para la Banca Asociada, establecida mediante nuestra Cir-
cular N° 29-74-EF/90 y ampliatorias.

“
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N? '12-76-EF/90, de 3 de junio: ampliando la Linea
de Crédito Regional Selectivo destinada a la Regién Sur
Medio de S/. 50 millones a S/. 60 millones, por lo cual el
monto de la aludida Linea alcanzara a S/. 305 millones,
para la Banca Regional, establecida mediante nuestra Cir-
cular N°¢ 28-74-EF/90 y ampliatorias.

N° 13-76-EF/90, de 11 de junio: estableciendo las ta-
sas méaximas de interés que podran cobrar y pagar los
Bancos Estatales de Fomento y los Bancos Comerciales por
las operaciones activas y pasivas. Estas serdn las siguien-
tes:

a) Operaciones activas: un tipo de interés maximo de
hasta 15.5 por ciento anual, cualquiera fuera su mo-
dalidad.

b) Operaciones pasivas: se faculta pagar 2 por ciento
anual sobre los depdsitos a la vista, 9 por ciento
anual por depésitos de ahorro y por los depos1tos y
cuentas a plazos se pagaran tipos de interés segn
los plazos, asi de 90 a 179 dias, 10 por ciento; de 180
a 269 dias, 11 por ciento; de 270 a 359 dias, 12 por
ciento; y, 360 dias o mas dias, 13 por ciento. Deberan
pagarse intereses sobre los fondos inmovilizados por
el periodo pactado; en caso de retiro antes del venci-
miento podra abonarse un interés no mayor de aquel
fijado para depésitos a la vista.

Los intereses serdn abonados de conformidad con
cualquiera de las siguientes alternativas:

a) Pagados por periodos trimestrales contados a partir
de la fecha en que se hizo el depésito; vy, :

b) Pagados a fin de cada trimestre calendario.

N° 14-76-EF/90, de 11 de junio: estableciendo las ta-
sas maximas de interés que podrdan cobrar y pagar los
bancos privados de fomento de la Industria de la Cons-
truccién por las operaciones activas y pasivas. Estas se-
ran las siguientes:
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a)

b)

Operaciones activas: un tipo de interés mdaximo de
hasta 15.5 por ciento anual, cualquiera fuera su mo-
dalidad. Se mantienen sin variacién los cargos por
comisiones, primas, bonificaciones y otros similares.

Operaciones pasivas: se faculta pagar trimestralmen-
te hasta un 2 por ciento sobre los depésitos a la vista,
los depésitos de ahorro pagardn un miximo de hasta
9 por ciento anual y los depdsitos a plazo no menores
de 90 dias pagaran interés de acuerdo a los plazos
debiendo constar en el convenio correspondiente es-
tipuldndose que de 90 a 179 dias, 10 por ciento; de
180 a 269 dias, 11 por ciento; de 270 a 359 dias, 12
por ciento y de 360 6 mas dias, 13 por ciento.

Deberdn pagarse intereses sobre los fondos inmovili-
zados por el periodo pactado; en caso de retiro antes
del vencimiento podra pagarse un interés no mayor
de aquel fijado para los depésitos a la vista.

Los intereses seran abonados de conformidad con

cualqulera de las siguientes alternativas:

a)

b)

Pagados por periodos trimestrales contados a partir
de la fecha en que se hizo el depdsito.

Pagados a fin de cada trimestre calendario.

Los bonos emitidos y por emitirse podrian devengar

un interés no mayor del 13 por ciento anual. No procede-
ra en ningun caso el pago anticipado de intereses.

N° 15-76-EF/90, de 11 de junio: estableciendo las ta-

sas maximas de interés que podrian cobrar y pagar los
bancos regionales por las operaciones activas y pasivas.
Estas serdn las siguientes:

a)

b)

Operaciones activas: un tipo de interés maximo de
hasta 15.5 por ciento anual. Se mantienen sin - varia-
cién los cargos por comisiones, primas, bonificacio-
nes y otros similares.

Operaciones pasivas: se faculta pagar trimestralmen-
h ]
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a)

b)

te hasta un 2 por ciento anual sobre los depésitos a
la vista; los depdsitos de ahorro pagaran un maximo
de 9 por ciento anual; los depdésitos a plazos y certi-
ficados de depdsitos a plazos no menores de 90 dias
calendarios y 180 dias calendarios, respectivamente,
pagaran intereses segun los plazos de la siguiente for-
ma: de 90 a 179 dias, 10.5 por ciento (sin certifica-
do); de 180 a 269 dias, 11.5 por ciento; de 270 a 359
dias, 12.5 por ciento; y de 360 dias o mas, 13.5 por
ciento. Deberan pagarse interese soélo sobre los fon-
do(ic, inmovilizados sobre el periodo previamente pac-
tado.

En caso de retiro de fondos antes del vencimiento del
periodo pactado podra abonarse un interés no mayor
de aquel fijado para depésitos a la vista, sin perjui-
cio a lo establecido en el articulo 15 del D.L. 18967.

Los intereses podran ser abonados de conformidad
cualquiera de las siguientes alternativas:

Pagados por periodos trimestrales contados a partir
de la fecha en que se hizo el depdsito.

Pagados a fin de cada trimestre calendario.

N° 16-76-EF/90, de 11 de junio: estableciendo las ta-

sas maximas de interés que podran cobrar y pagar las em-
presas financieras por las operaciones activas y pasivas.
Estas seran las siguientes:

a)

b)

Operaciones activas: un tipo de interés maximo de
hasta 19 por ciento anual al rebatir. Se mantienen sin
variacién los cargos por comisiones, primas, bonifi-
caciones y otras similares.

Operaciones pasivas: los intereses por depdsitos se
pagaran de acuerdo con los plazos de la forma si-
guiente: De 360 a 539 dias, 13 por ciento; de 549 a
719 dias, 14 por ciento; de 720 a 899 dias, 15 por
ciento; de 900 a 1,079 dias, 16 por ciento; de 1,080 6
mas dias, 17 por ciento.
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Los bonos financieros emitidos al amparo del inciso
K del articulo 13 del D.L. 18957 no podran pagar una
tasa superior al 12 por ciento anual. No incluye los
rendimientos aleatorios o especiales contemplados en
el inciso D del articulo 14 del Decreto Ley indicado.

N°¢ 17-76-EF/90, de 11 de junio: estableciendo, a par-
tir del 1° de julio, una tasa maxima de 11 por ciento anual
para el conjunto de los cargos por concepto de intereses
y comisiones que cobran las entidades financieras publi-
cas o en cuyo capital participe mayoritariamente el Esta-
do, por los préstamos que otorguen a las empresas de pro-
piedad social.

N¢ 18-76-EF/90, de 11 de junio: incrementando, a par-
tir del 12 de julio, a 12.5 por ciento anual la tasa de inte-
rés de los redescuentos y créditos con garantia que otor-
ga este Banco Central a los bancos comerciales y bancos
privados de fomento de la industria de la construccién.
Comprenden las obligaciones que se encuentren vigentes

a la indicada fecha.

N° 19-76-EF/90, de 11 de junio: incrementando, a par-
tir del 1° de julio, a 9 por ciento anual la tasa de interés
de los redescuentos y créditos con garantia que otorga es-
te Banco Central a los bancos regionales. Comprende las
obligaciones que se encuentren vigentes a la indicada fe-

cha.

N2 20-76-EF/90, de 11 de junio: incrementando, a par-
tir del 1° de julio, a 16 por ciento la tasa de interés de los
redescuentos y créditos con garantia que otorga este Ban-
coco Central a las empresas financieras. Comprenden a
las obligaciones que se encuentren vigentes a la indicada

fecha.

N¢ 21-76-EF/90, de 11 de junio: modificando, a par-
tir del 1° de julio, las tasas de interés que rigen al sistema
de Crédito Regional Selectivo a la banca regional, sustitu-
yendo el punto 8 de la circular N° 28-74-EF/90 de la si-
guiente manera: :
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a) Del Banco Central:

1.

2.

Para documentos representativos de créditos a
empresas de propiedad social, 3 por ciento;

Para los documentos representativos de créditos
otorgados a empresas comprendidas en los apar-
tados a) y b) del punto 7, 4 por ciento.

Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7 cuyo capital no exceda de S/. 4
millones, 5 por ciento. ! '

Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7, y cuyo capital oscile entre S/. 4
millones y S/. 10 millones, 6 por ciento.

Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7, y cuyo capital se encuentre entre
S/. 10 millones y S/. 20 millones, 7 por ciento.

Los departamentos de Tumbes, Piura, Puno y Tacna
asi como de la Regién de la Selva gozaran de una re-
duccién de 1 por ciento en todas las tasas anterior-
mente indicadas. ‘

b) De los Bancos:

1.

Para el uso de los mencionados recursos, los ban-
cos no podran cobrar a sus clientes una tasa de
interés mayor de 11 por ciento en los menciona-
dos departamentos y aquellos comprendidos en
la Regién de la Selva, asi como cuando se trate
de empresas de propiedad social; y del 12 por
ciento en el resto del pais. Podran adicionarse las
comisiones y deméas cargos autorizados salvo pa-
ra las empresas de propiedad social. Comprenden
las operaciones que a esa fecha estuvieron vigen-
tes.

N° 22.76-EF/90, de 11 junio: modificando, a partir
del 1° de julio las tasas de interés que rigen al sistema de
Crédito Regional Selectivo de la banca asociada, sustitu-
yendo el punto 8 de la Circular N° 29-74/90 de la siguiente

manera:
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a)

b)

Del Banco Central:

1. Para documentos representativos de créditos
otorgado a Empresas de Propiedad Social 4.5%.

2. Para los documentos representativos de créditos
otorgados a empresas comprendidas en los apar-
tados a) y b) del punto 7, 5.5%.

3. Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7 y cuyo capital no exceda de S/. 4
millones 6.5%.

4. Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7 cuyo capital oscile entre S/. 4 mi-
Hones y S/. 10 millones 7.5%.

5. Para las empresas comprendidas en el apartado
c) del punto 7, cuyo capital se encuentra entre
S/. 10 millones y 20 millones 8.5%.

Los departamentos de Tumbes, Piura, Puno y Tacna,

asi como la Regién de la Selva, gozardn de una reduc-

cién de 1% en todas las tasas anteriormente indica-
das..

De los Bancos:

Para el uso de los mencionados recursos, los Bancos
no podrdn cobrar a sus clientes una tasa de interés
mayor de 11% en la Regién de la Selva y en los de-
partamentos de Tumbes, Piura, Puno y Tacna asi co-
mo cuando se trate de empresas de Propiedad Social;
y del 12% en el resto del pais. Podran adicionarse las
comisiones y demds cargos autorizados salvo para
las empresas de Propiedad Social.

Comprende las operaciones que a esa fecha estuvie-
ran vigentes.

N°® 23-76-EF/90, de 11 de junio: Permitiendo que los

fondos de encajes adicionales de los Bancos Comerciales
con Oficina Principal en Lima reditten las siguientes ta-
sas de interés:

a)

Para Depdésitos en el Banco de la Nacind, 7 por ciento.
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b) Para Depésitos en los Bancos Estatales y de Fomen-
to, 7 por ciento.

c) Para prsétamos otorgados a las empresas de Propie-
dad Social, 11 por ciento, incluyendo comisiones y
otros cargos.

N° 24-76-EF/90, de 28 de junio: modificando, a partir
del periodo de cémputo que se inicia en la fecha y en la
forma que se detalla a continuacién, el régimen de multas
que se aplica a las empresas bancarias y a la Caja de Aho-
rro de Lima, de la siguiente manera:

a) El déficit de encaje de un determinado periodo esta-
ra sujeto a la multa de 26 por ciento anual sobre el
monto del mismo. Esto en el caso en que el periodo
inmediatamente anterior no hubiese resultado defi-
citario. .

b) La tasa del punto a) serd incrementada 1 por ciento
anual por cada periodo sucesivo en que el déficit no
haya sido reducido con relacién al inmediatamente
precedente.

.¢) Tal progresién no podrad superar al triple del tipo
maximo de interés para las operaciones activas de
las empresas bancarias. '

d) Las presentes regulaciones regirdn, si fuera el caso,
para los déficits de depédsitos en el Banco de la Na-
cién por concepto de encajes adicionales.

e) Se aplicard una multa no menor de S/. 10,000 ni ma-
yor de S/. 200,000 para toda infraccién diferente a
las anteriormente contempladas.

N° 25-76-EF/90, de 28 de junio: modificando, a partir
del periodo de cémputo que se inicia en la fecha y en la -
forma que se detalla a continuacién, las multas aplicables
a las empresas financieras por incumplimiento de las re-
gulaciones sobre encaje:

a) El déficit de encaje estard sujeto a la multa de 29
por ciento anual sobre el monto del mismo, en el ca-
so de que el periodo inmediatamente anterior no hu-
biese arrojado un déficit.
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b) La tasa anterior serd incrementada en 1 por ciento

d)

anual por cada periodo sucesivo en que el déficit no
haya sido reducido con relacién al inmediatamente
precedente.

Dicha progresion no podra superar el triple del tipo
maximo de interés de las operaciones activas de las
empresas financieras.

Se aplicard una multa no menor de S/. 10,000 ni ma-
yor de S/. 200,000 para toda infraccién diferente a
las anteriormente contempladas.

N° 26-76-EF/90, de 28 de junio: sustituyendo las me-

didas contenidas en la Circular N° 09-76-EF/90 de 10 de
junio del afio en curso por la cual se creé el sistema de
crédito descentralizado de la siguiente forma:

a)

b)

c)

d)

e)

El promedio trimestral de los saldos diarios de las

colocaciones en las Provincias de Lima y Callao en
relacién al promedio de los saldos diarios de las co-
locaciones totales en igual lapso, no debera superar
al resultante de comparar el total de colocaciones
diarias de Lima y Callao con el del pais en los ultimos
seis meses del afio 1975. Se excluyen los créditos di-
rectos otorgados a los empleados del Banco por con-
cepto de vivienda, adelanto de sueldo y similares.

Deficiencia en el porcentaje anterior podra ser cu-
bierta mediante Bonos de Inversién Piblica. Caso
contrario se impondran las sanciones previstas en el
D.L. 19024 de 9 de noviembre de 1971.

En relacién al pimto b), durante el primer afo de
control, se permitird un margen de tolerancia del 1
por ciento.

Los bancos deberian remitir la informacién dentro

de los 30 dias calendarios en formularios previamen-
te distribuidos.

Igual plazo para adquirir los Bonos de Inversién Pu-
blica a que se refiere el inciso b) de la presente Cir-

-cular. Dichos valores deberdn permanecer en cartera

por un periodo minimo de 90 dias.
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f) El control empezara el 1° de agosto del afio en curso.

g) La localizacion geogréfica se realizara de acuerdo al
domicilio de la empresa usuaria del crédito, indepen-
dientemente de la ubicacién de la entidad bancaria
otorgante.

h) Los bancos deberan remitir un padrén de sus deudo-
res por ubicacién geografica. Asimismo, informacién
sobre los saldos de los Advance Account otorgados
para capital de trabajo no relacionados con importa-
ciones. Dicha informacién debera ser discriminada
entre las otorgadas en las provincias de Lima y Ca-
llao y el resto del pais. Las bases de comparacién
seran tomadas de las colocaciones de los tltimos seis
meses de 1975.

i) Informacién solicitada en h) deberd ser enviada en
un plazo no mayor de 60 dias a partir de la fecha.

N¢ 27-76-EF/90, de 13 de julio: ampliando de S/.
300,000 a S/. 1°000,000 los limites de los depdsitos de
ahorro que puedan mantener las personas individuales y
las asociaciones a que se refiere el articulo 76 de la Lev
de Bancos, ampliado por Decreto Ley 21520.

N° 28-76-EF/90, de 1° de setiembre: ampliando la Li-
nea de Crédito Regional Selectivo para la Regién Nor-
Oriente hasta S/. 55 millones para la banca asociada, es-
tablecida mediante nuestra Circular N° 29-74-EF/90 y am-
pliatorias con lo cual el monto de la aludida Linea alcan-
zara S/. 232 millones.

N° 29-76-EF/90, de 1° de setiembre: ampliando la Li-
nea de Crédito Regional Selectivo para la Regién Nor-
Oriente hasta S/. 50 millones para la banca regional, es-
tablecida mediante nuestra Circular N°® 28-74-EF/90, con
lo cual el monto de la aludida Linea alcanzard a S/. 315
millones.

N° 30-76-EF/90, de 3 de setiembre: ampliando la Li-
nea de Crédito Regional Selectivo para la Regién Norte
de S/. 40 millones a S/ 50 millones para la banca regio-
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nal, establecida mediante nuestra Circular N° 28-74—EF,
90, con lo cual el monto de la aludida Linea alcanzara a
S/. 325 millones.

N° 31-76-EF/90, de 14 de setiembre: autorizando a
los bancos comerciales y a los bancos privados de fomen-
to de la industria de la construccién a exceder sus limites
globales de créditos documentarios y de avales y cartas
fianzas en un monto equivalente al producido por el rea-
juste del tipo de cambio en las operaciones efectuadas en
moneda extranjera. Dichos bancos deberan presentar al
Banco Central y a la Superintendencia de Banca y Segu-
ros informacién avalando dicha situacién.

N° 32-76-EF/90, de 11 de octubre: eximiendo a las em-
presas financieras de la obligacién de recabar autoriza-
cién de este Banco Central para la extensién en exceso de
los limites individuales o globales de cartas fianzas en
moneda nacional.

N°¢ 33.76-EF/90, de 23 de noviembre: disponiendo,
que a partir del 29 de los corrientes, las disposiciones de
encaje que regiran para los depdsitos y obligaciones de
moneda nacional de los bancos comerciales con oficina
principal en Lima serdn las siguientes:

a) Una tasa de 46 por ciento para los depésitos y obliga-
ciones a la vista y a plazo menor de 90 dias.

b) Una tasa de 31 por ciento para los depdsitos y obliga-
ciones a plazo no menor de 90 dias y para los depé-
sitos de ahorro.

¢) Los encajes se compondran de:

1. Billetes y monedas del Banco Central en sus res-

- pectivas bévedas.

2. Depésitos a la vista en este Banco Central redi-
tuando 5.5 de interés anual.

Los fondos de encaje que actualmente se encuentran
en el Banco de la Nacién, en Valores Publicos, etc., seran
sustituidos por los que se constituyan en este Banco Cen-
tral.
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Queda subsistente la regulacién establecida en nues-
tra Circular N°¢ 03-75-EF/90 de 28 de febrero de 1975.

N° 34-76-EF/90, de 23 de noviembre: exonerando de
la obligacién de guardar encaje sobre la cuenta Adeudado
a Bancos y Corresponsales del Pais que reflejan operacio-
nes interbancarias de bancos comerciales con oficina prin-
cipal en Lima. Regird hasta el 31 de diciembre de 1978.

N: 35-76-EF/90, de 23 de noviembre: disponiendo que
a partir del 21 de los corrientes todas las empresas ban-
carias y financieras sin excepcién, deberdan consignar en
el rubro Depdsitos a la Vista en el Banco Central los sal-
dos que figuran en los registros contables de este Insti-
tuto Emisor. Incorporado en el cuadro de Situacién de
Encaje. :

N¢ 36-76-EF/90, de 13 de diciembre: disponiendo que,
a partir del 12 de enero de 1977, las tasas maximas de in-
terés que podran cobrar las empresas aseguradoras seran
las siguientes:

a) 15.5 por ciento anual en los préstamos cuyo plazo sea
inferior a un afio con garantia hipotecaria o prenda-
ria.

b) 19 por ciento anual en los préstamos cuyo plazo sea
superior a un afio con garantia hipotecaria o prenda-
ria.

¢) 6 por ciento anual en los préstamos a los asegurados
de vida con garantia de las respectivas pélizas.

N¢ 37-76-EF/90, de 22 de diciembre: ampliando la Li-
nea de Crédito Regional Selectivo para las Regiones Nor-
te Medio y Sur de S/. 35 millones a S/. 40 millones y de
S/. 52 millones a S/. 60 millones, respectivamente, para la
banca asociada establecida en nuestra Circular N° 29-74-
EF/90 con lo cual el monto de la aludida Linea alcanzara
a S/. 235 millones.

N° 38-76-EF/90, de 22 de diciembre: modificando los
limites establecidos para las empresas financieras por Cir-
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cular N° 145 de 12 de noviembre de 1971, en los términos
siguientes:

a) Para la recepcién de depdsitos a plazo y emisién de
bonos financieros (en conjunto) trece veces el capi-
tal pagado y reservas.

b) Para la recepcién total de créditos directos de otras
instituciones del pais o del exterior, cuatro veces el
capital pagado y reservas.

N° 39-76-EF/90, de 28 de diciembre: prorrogando
hasta el 31 de diciembre de 1978, las exoneraciones de en-
" caje en favor de los bancos estatales de fomento a que se
refieren las Circulares N? 79-69-EF/90 y 11-73-EF/90 de
25 de agosto de 1969 y 26 de marzo de 1973, sélo para los
depodsitos que reciban del Banco de la Nacién y de otros
bancos estatales de fomento.

N° 40-76-EF/90, de 28 de diciembre: prorrogando has-
ta el 31 de diciembre de 1978, la exoneracién de encaje a
los bancos comerciales y bancos estatales de fomento,
establecida por Circular N° 25-74-EF/90 de 17 de diciem-
bre de 1974 por los pasivos originados en los préstamos
otorgados con cargo al Fondo Crece.

N° 41-76-EF /90, de 28 de diciembre: prorrogando, has.
ta el 31 de diciembre de 1978, la exoneracién de encaje
de que gozan los pasivos de los bancos comerciales, ban-
cos estatales de fomento y empresas financieras origina-
dos por los préstamos que por conducto de las entidades
crediticias mencionadas otorgue el Fondo de Exportacio-
nes no Tradicionales del Banco Industrial.

N°® 42-76-EF/90, de 28 de diciembre: prorrogando,
hasta el 31 de diciembre de 1978, la exoneracién de encaje
por los préstamos o depdsitos que reciban los bancos re-
gionales de la Corporacién Financiera de Desarrollo, CO-
FIDE.

N° 43-76-EF/90, de 28 de diciembre: prorrogando,
hasta el 31 de diciembre de 1978, la exoneracién de encaje
concedida a las empresas bancarias y financieras respec-
to de los pasivos originados en créditos del exterior.
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N° 44-76-EF/90, de 28 de diciembre: prorrogando,
hasta el 31 de diciembre de 1978, la exoneracién de encaje
3 q?g 'sje refiere la Circular N° 19-75-EF/90 de 9 de julio

e 1975.

C ~
SARTAS (CIRCULARES  Durante el afio 1976 el Banco Central de

Reserva ha emitido las siguientes Cartas-
Circulares.

N° 01-76-EF/90, de 12 de enero: modificando el ar-
ticulo N2 119 de los Estatutos del Banco referente a las
operaciones crediticias con las empresas bancarias y fi-
nancieras, las condiciones y dem&s normas asi como la
informacién que permita al Banco Central decidir sobre
las operaciones de redescuento o de crédito directo con
garantia de documentos o de valores publicos. Excepcio-
nalmente se podra dispensar los requisitos enumerados
en la presente Carta - Circular.

N° 02-76-EF/90, de 12 de enero: estableciendo que las
operaciones de compra y venta de moneda extranjera. la
entrega de Divisas por exportaciones, la utilizacién para
importaciones y los reembolsos a través de los convenios
de crédito reciproco y acuerdos de pago serdn contabili-
zados por este Banco Central el dia siguiente hébil poste-
rior a la fecha de su presentacién a los tipos de cambio
que rijan para el dia de la presentacién. Los compromi-
sos de pago por financiamiento interno o importaciones
seguirdn siendo atendidos hasta 5 dias calendarios antes
de su vencimiento.

N¢ 03-76-EF/90, de 29 de marzo: estableciendo los
horarios de las operaciones en moneda extranjera para
los meses de invierno. La contabilizacién de las operacio-
nes recepcionadas se realiza segin lo dispuesto en Carta
Circular N° 02-76-EF/90 de 12 de enero del afio en curso.
Los Bancos podran a fin de nivelar su posicién de cambio
solicitar hasta las 13.00 horas que este Banco Central re-
gistre con vencimiento al préximo dia laborable las ope-
raciones de futuro por aquellas importaciones que no al-
canzaron a tramitar dentro del horario respectivo.
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N° 04-76-EF/90, de 19 de abril: presentando la rela-
. cién de los periodos bisemanales a los que durante el pre-
sente afio, y en sustitucién de la Carta Circular N° 08-75-
EF/90 deberi referirse la informacién sobre la situacidn
de encaje de las empresas bancarias y financieras.

N°? 05-76-EF/90, de 27 de abril: poniendo en conoci-
miento de los Bancos y usuarios los nuevos formatos pa-
ra declaraciones juradas al amparo del Decreto Ley N°
17376 que regula el impuesto a la renta por créditos ex-
ternos.

N° 06-76-EF/90, de 22 de junio: sustituyendo la es-
tructura de tasas de interés establecidas y por establecer
para las cuentas a plazo y segun el tiempo de lo pactado
obligandose al pago de intereses por depdsitos en garan:
tia de avales, fianzas y otras garantias.

N° 07-76-EF/90, de 28 de junio: estableciendo que ha
de cargarse a la cuenta corriente de las instituciones fi-
nancieras que mantienen cuenta corriente en este Insti-
tuto Emisor el costo de los talonarios de cheques respec-
tivos. '

, N? 08-76-EF/90, de 22 de julio: estableciendo que los
gastos en que incurran las Sucursales en provincias por
cepto de comunicaciones con la Oficina Principal serin
por cuenta del Banco recurrente.

N?¢ 09-76-EF/90, de 31 de agosto: informando a las
instituciones financieras que mantienen cuenta corriente
en este Instituto Emisor que a partir del 1° de setiembre
proximo procederemos a cargar en su cuenta corriente el
importe correspondiente al costo de los talonarios de che-
ques ascendente a S/, 200.

N? 10-76-EF/90, de 31 de agosto: estableciendo los
procedimientos para la entrega de billetes deteriorados a
nuestra Oficina Principal y Sucursales. Ratificando la vi-
gencia de las normas establecidas en nuestra Circular N°
125 del 17 de diciembre de 1970 anulando la Carta Circu-

A
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lar N° 05-73-EF/90 del 13 de abril de 1973. Ha de entrar
en vigencia a partir del dia 15 de setiembre de 1976.

N°® 11-76-EF/90, de 3 de setiembre: complementando
lo dispuesto en nuestra Carta Circular N° 10-76-EF/90 de
31 de agosto del afio en curso. Las entregas de los billetes
deteriorados deberan efectuarse en concordancia con las
normas establecidas tanto en nuestra Circular N¢ 25- del

17 de diciembre cuanto en nuestra Carta Circular N° 01-
74-EF/90 del 17 de enero de 1974.

N° 12-76-EF/90, de 23 de noviembre: poniendo en co-
nocimiento que a partir del 30 de octubre del presente
afio la Republica de Chile no debe ser considerada como
integrante del Acuerdo de Cartagena. Importaciones que
se efectien del indicado pais deberin ser deducidas de las
tarjetas del importador. Estas deberan ser registradas a
mas tardar hasta el 30 de diciembre del presente afio.

N° 13-76-EF/90, de 22 de diciembre: Poniendo en co-
nocimiento que a partir del dia 1° de enero préximo los
tipos de cambio respecto al US$ para fines estadisticos y
efectuar las deducciones en la tarjeta del importador del
Sector Privado y de Pago de Importaciones serdn los que
aparecen en el aviso de este Banco Central publicado en
la fecha en el diario oficial “El Peruano’. Las entregas a
futuras exportaciones deberan consignar el producto a
exportar. :

N° 14-76-EF/90, de 28 de diciembre: estableciendo la
relacién de los periodos bisemanales a los que durante el
préximo afo deberé referirse la informacién sobre la si-
tuacién de encaje de las empresas bancarias y financieras.

N° 15-76-EF/90, de 29 de diciembre: estableciendo el
horario para los meses de verano de las operaciones en
moneda extranjera. Para la nivelacién de su posicién de
cambio los bancos podran solicitar hasta las 13.00 horas
que este Banco Central registre como venta futqra y con
vencimiento al préximo dia laborable, las operaciones por
aquellas importaciones que no alcanzaron a tramitar den-
tro del horario respectivo.
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- N? 16-76-EF/90, de 29 de diciembre: precisando que
toda solicitud o documento aprobado o registrado por la
Jur}ta de Transacciones Externas del Sector Privado es
valido sélo hasta el 31 de diciembre de 1976. Por tanto to-
das las operaciones y tramitaciones al respecto seran pre-
sentadas nuevamente. Se aclara asimismo que la utiliza-
cién de la asignacién de divisas de la tarjeta trimestral
sélo corresponderd ser hecha en el mencionado trimestre
no pudiendo diferirse su uso.

PRESUPUESTO EJECUTADO DE OPERACION
BIENIO 1975-1976

(Afo 1976)

OFICINA CENTRAL, CINCO SUCURSALES, CASA NACIONAL DE MONEDA
Y FABRICA DE BILLETES.

REMUNERACIONES:
Remuneracién Bdsica ............... ..ol S/ 296'316,868.46
Remuneracién Personal .................coviinnns " 4'355,891.66
Remuneracién al Cargo ............ccecereveavens. » 1'923,653.37
Remuneracién Transitoria No Pensionable ........ »  31'024,659.85
Remuneracién Servicio Contratado ............... ” 646,966.00
Remuneraciones Especiales , ..................... , 164'682,694.66

Remuneracién Obrero Eventual (Jorn.) ............ ” _
S/ 498’950,734.00
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BIENES:
Alimentos PAaTa PErSONAS ........ccvvevrnronnerisne S/ 17'567,036.31
Alimentos para animales ............. ..o " 30,029.00
VeStUATIO oottt e " 2'511,607.56
Materiales de Construceibn ............ ... ... .- » 23,010.10
Materiales Eléctricos ............coiiiiviiiniainen " 1,271,705.33
Combustibles, Carburantes y Lubricantes ......... " 1'148,999.75
Material Fotografico ................c.ooiia " 402,184.60
Medicinas y Materiales de Laboratorio ............. ’ 114,234.72
Utiles de Escritorio y Materiales para Imprenta... " 3'196,924.86
Libros y Suscripciones ........... ... ” 1°442,045.96
Servicios de Cocina, Comedor y Ropa de Cama.... ” 29,168.00
Materias Primas ........ ... i, . 60°744,972.91
Repuestos de Equipo de Transporte .............. " 19,205.50
Repuestos de otros equipos .............. e » 914,065.97
Herramientas diversas e ” 892,610.00
Utiles de Aseo y Limpieza ............coieieevnans " 1'485,362.91
(075 o 1= TP " 1"776,506.97
S/ 93569,670.45

SERVICIOS:
Vidticos, Gastos de viaje e Instalacién ............. S/ 7'300,617.45
Movilidad Tocal ... ... ... ... ... i . 266,796.00
Embalajes y Fletes ......... ...t ,  22'168,118.59
Seguros de Transporte .................ooiiin ’ 488,272.73
Servicios PUblicos .....civiiivinreeinenieenanns ,»  167655,647.73
Mantenimiento de Inmuebles ........... e » 5'212,468.62
Mant. de Mob. y Equip. de Ofic. .................. 0 1°272,155.79
Mant. de Equip. de Transporte .................... ” 785,219.35
Mantenimiento de Otros Equipos ................. » 2'4817,256.02
Mantgnimiento de ATINGAS ....vvvvviurecnnrronenens " 15,206.00
Primas de SEZUI0S .........cocerrracveneiraaaenes ” 8’657,013.32
Impresiones y Publicaciones ..................e. ,  13'943,224.30
Empastes y Encuadernacién ..............ocooein ” 248,181.00
Arrendamiento de Inmuebles ..................ol ” 7'260,211.32
Arrendamiento de Muebles, Equipo y Otros ...... ,  13'893,710.68
Vari............ S/ 100'714,098.90
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. Vienen............ S/ 100714,098.90
Gastos Judiciales y Notariales .................... " 242,055.17
Comisiones pPor CObTanza ...............c.ocooeeu-s " 21,879.13
Atenciones Oficiales .............ccceviviiieeneriens » 3'664,545.81
Gastos de Aduana ..............ccciiiiiiiiiiieenn. ' 252,367.54
Servicios de Asesoria, Consultoria, Auditoria y Su-

pervisién de Obras ...........ccvviiiiariinnins Ty 120,000.00
Servicios Fotogrédficos y Fotostdticos .............. " 871,941.71

Otros - Fabricacién de Billetes y Monedas ........ ,  448’611,491.62
’ S/, 554°498,379.88

TRANSFERENCIAS CORRIENTES:

Al Seguro Social del Perud (Caja Enfermedad - Ma-

termidad) ....... ... S/ 8’304,123.43
Al Seguro Social del Perd (Caja Nacional de Pen-

SIOMES) L. e »  27133,227.50
Otras Transferencias al Sector Publico ............ » 962'922,398.32
Pensiones de Cesantfa, Invalidez y Sobrevivientes.. » 13'286,979.42.
Indemnizaciones ................cooeiiiennnianennnn »  61°537,099.32
Subsidio Familiar ............ ... .ol »  31'617,843.38
Sepelio ¥y Luto ... .. ., " 1°0'70,000.00
Subvenciones ..........ccciiiiiiiiiiiei it s " 4’969,009.69
Transferencias al Exterior ...................co... ” 2’304,037.89
OTBS ettt e e e e . 1320,546.16

5/ 1,114'465,265.11

ObrOS wo i e e i S/ 1,160'479,2917.67
S/ 1,160'479,297.67

ESTUDIOS:

Estudios por Contrata .................covt oL S/ 42,730.00
S/ 42,730.00
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OBRAS:
Obras por Contrata .............................0. S/ 257,290.07
- S/ 257,290.07
BIENES DE CAPITAL NUEVOS
Mob., Enseres y Equipo Mec. de Oficina .......... S, 89805,588.36
MoOtOTeS ...t e e " 20,134.00
Equipos y Herramientas para Talleres ............ " 252,163.42
Equipo Industrial ................cciiiiiiienn.. .. ” 3'227,345.88
OT08 oo » 762,441.00
S/ 13'067,672.66
PRESTAMOS, ADQUISICION DE VALORES Y OTROS:
Compra de Acciones ...................ccceiunenn.. 8/ 44,400.00
S/ 44.400.00
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL:
Al Sector No Estatal .................c.cooovvin... S/ 51'082,241.87
S/ 51°082,241.87
RESUMEN
REMUNERACIONES ... ..ottt ieninnnn, S/ 498'950,734.00
BIE N S .o it ittt it e ,»  93’569,670.45
SERVICIOS ..ttt eaaaareeninnn. , 554’498,379.88
TRANSFERENCIAS CORRIENTES ............... . 1,114°465,265.11
INTERESES Y COMISIONES ........cciviinennnnn ,» 1,160°4'79,297.67
ESTUDIOS ittt et e " 42,730.00
(02327 V. S ” 257,290.07
BIENES DE CAPITAL NUEVOS .........cccccvunes " 13'067,672,66
PRESTAMOS ADQUIS. VALORES Y OTROS...... ” 44,400.00
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL ............ ... ,» 51'082,241 .87
S/ 3.486°457.681.71
— 149




Estado al
fin de:

e

1940. ...
1945. ...
1950. . ..
1951....
1952....
1953. ...
1954. ...
1955. ...
1956. ...
1957....
1958....
1959. ...
1960. ...
1961....

1962....

1963. ...
1964. ...
1965....
1966. ...
1967. ...
1968....
1969. ...
1970....
1971....
1972....°
1973.... -
1974....
1975. ...
1976
Junio
Diciem.

PRINCIPALES CUENTAS DEL ACTIVO DEL
BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(miles de soles)

Encaje
total

51,181
157,410
449,473
619,241
627,545
518,670
714,028
621,562
916,237
292,595

250,880

808,491
1.426,660
2.4317,858

3.069,443
.3.568,996 -

4.218,993
4.579,987
4.105,559
5,007,883
4495851
6,960,171

' 13.566,169

12.157,694
19.106,659
19.552,139

.31.027,970
- 17.974,669

119.434,598

19.386,641

Fondos en
moneda ex-
tranjera

10,171
10441
100,177
62,949
38,426
60,511
7,497
120,128
111,854
98,168
95,539
250,268
137,195
- 41,674
39,920
37,553
58,870
84,415
112,028
508,394
459,994
258,132
289,153
393,239
893,779
867,028
152,326
1.282,190

3.368,010
1.894,877

Coloca-
ciones

152,908
599,019
896,963
983,616
1.213,687
1.624,673
1.699,409
1.847,590
2.109,182
3.056,709
3.633,807
4.411,135
4.169,914
4.246,344
4,442,952
4.979,419
6.244,019
7.001,297
8.416.068
9.920,784
11.684,506

11,987,975

13.520,767
16.774,054
19.078,918
19.838,274
23.854,044
41.329,355

55.226,682
93.287.827

Inver-
siones

624

3,296
144,411
329,955
282,123
281,567
363,764
356,264
356,264
356,264
465,663
570,819
604,485
653,517
703,916
754,376
754,375
754,374
945,434
1.709,661
1.709,659
1.709,657
2.473,908
2,475,411
3.876,513

© 3.959,062

4.461,453
4.870,283

4.771.627
6.909,377

Varijos

—_—

244

273
62,906
211,444
101,725
54,975
22,697
19,797
19,270
20,306
303,094
95,834
4,206
6,314
48,527
67,953
184,614
345,822
120,054
2.426,503
2.024,482
2.343,019
3.272,974
3.692,004
4,925,236
4.096,586
8.049,944
6.607,481

17.100,438
31.663,801

Total del
Activo(l)

215,128
770,439
1.653,930
2.207,205
2.263,506
2.540,396
2.877,395
2.965,341
3.512,807.
3.824,042
4,748,983
6.136,547
6.342,460
7.385,707
8.304,758
9.408,297
11.460,871
12.165,895
13.699,143
19.573,225
20.374,492
23.258,954
33.122,971
35.492,402
47.881,105
48.313,089
'67.545,137
72.063,978

99.897,355
153.142,523

(1) Antes de la distribucidn del saldo de la Cuenta de Ganancias y Pérdidas,
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Estado al fin de:

1972
1973....
1974. ...

1976 .
Junio ....... ..
Diciemk~e ....,

(1) Antes de la distribucién del saldo

Obligaciones a la vista

ANEXO 11

PRINCIPALES CUENTAS DEL PASIVO DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(miles de soles)

11,223
13,063
17,992
20,700
22712
25.343
28,591
31,628
33,814
36,744
40,853
45,956
48,532
49813
47.941(2)
53.741(2)
65,049(2)
82.953(2)
93734(2)
101,396 (2)
107,841(3)
120,030(3)
173,431(3)
229232
473,780
481,037
641.037
391,037

391,037

391,037
391,037

(3) Capital D.S. 295 68-HC.

4)

Capitaly Billetesen Dep6sitoy
Reservas circulacién otras obliga-

Total
ciones
142,740 46,823 189,563
502,186 233,833 736,019
1.034,377 256,191 1.290,568
1.208,192 308,039 1.516,231
1.378,550 372,445 1.750,995
1.601,809 429,774 2.031,583
1.757,745 466,118 2.223,863
1.890,328 464,808 2.355,136
2.279,751 642,551 2.922,302
2.505,034 727,906 3.232,940
2.835,021 920,835 3.155,856
3.402,021 1.260,985 4.663,006
3.727,784 1.626,376 5.354,160
4.335,868 2.060,708 - 6.396,576
4.980,143 2.184,217 7.164,360
5.884,086 2.309,266 8.193,352
7.185,799 2.941,517 10.127,316
8.439,929 2.852,307 11.292,236
9.481,190 2.750,591 . 12.231,781
10.861,999 2.626,057 13.488,056
12.218,827 2.416,608 14.635,435
13.827,766 2.507,636 16.335,402
18.935,880 5.371,150 24.307,030
21.625,744 4.207,050 25.832,794
25.340,730 8.294,747 33.635,477
31.246,930 4.794,636 .36.041,565
38.236,717 13.212,082 :51.448,799
48.285,614 6.101,658 154.387,272
, 55.455,828 24173966 . -179.629,784
48.297, 834 3.385,640 51.683.474
55.455, 828 24, 173,956 79 629, 784

Oblig. a

favor de

Instituc.
Internac.

125,744
323,943
271,469
271,469
358,865
351,465
351,465
351,465
458,201
570,796
605,340
653,468
705,814
757,788
767,749
766,701
949,079
2.288,200
2.387,853
3.046,685
3.584,980
3.428,041
6.522,599
4.563,727
4.743,028
5.220,139

| 21977,251

15.606,510
21.977,251

de la Cuenta de Ga.na.ncias y Pérdidas.
Incluye Depés1tos y Obhgaclones

o

Depdésitos Total
en del
moneda Pasivo
extranjera Varios 1)

10,171 4,171 215,128
10,441 10,916 770,439
100,177 119,449 1.653,930
62,949 283,382 2.207,205
38,426 173,904 2.263,506
60,511 145,490 2.540,396
77,497 188,579 2.871,395
120,128 106,984 2.965,341
111,854 93,372 3.512,807
98,168 104,725 3.824,042
95,539 398,534 4,748,983
250,268 606,521 6.136,547
137,195 197,233 6.342,460
" 41,674 244,176 7.385,707
39,920 346,723 8.304,758
37,553 365,863 9.408,297
58,870 441,887 11.460,871
84,415 539,590 12.765,895
112,028 312,521 13.699,143
508,394 3.187,179 19.573,225
459,994 2.1783,369 20.374,492
258,132 3.498,705 23.258,954
289,153 4.768,377 33.122,971
393,239 5.539,096 35.492,402
893,779 6.355,470 47.881,105
867,028 . 6.359,732 48.313,089
152,326 10.560,547 67,545.737
- 1,282,190 . 10. 783 340 72, 063,978
15.769,077(4) 35.375,374 153.,142 523
3.358,010 28,858,324 99.897,355
- 15.769,077(4) 35375374 153.142,523

(2) Capital Ley 13958.
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ANEXO 111

CUENTAS DEL ENCAJE DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(miles de soles)

Encaje Legal Otras Disponibilidades
0 a 0w © 0
2 2 22 |g8 §§g o g5 8 &
o] el QO (K0 = @, ]
g 8, | 85 |83, |5&9% g | 82 | 858 2
L | 8% B |30 % b | 4By | S8%| 3
»S&’E’ — '855 0502 3°gg 2» ‘g’a‘g g-—-l-c'g — O —
P olep | go | g |EeRc|EiSE| 2| EE | 23E | eBE| a | 3
= o< 68 8§ ASRE I <8RS n B 5 =0 AE=a! AR &
1940 38,785 4,968 6,006 e 910 50,669 119 393 512 51,181
1945 38,785 11,466 50,6217 55,490 e 585 156,953 140 317 457 157,410
1950 38,785 176,687 R 187,619 20,491 5 423,587 220 25,666 25,886 449,473
1951 38,785 408,380 131,621 20,491 5 599,282 133 19,826 19,959 619,241
1952 38,785 414,044 105,457 . 66,950 5 625,241 194 2,110 2,304 627,545
1953 38,785 219,145 132,490 66,950 5 517,375 135 1,160 1,205 518,670
1954 38,785 302,274 302,098 66,954 5 710,116 174 3,738 3,912 714,028
1955 38,785 314,103 201,369 66,954 5 621,216 148 198 346 621,562
1956 38,785 317,754 492,184 66,954 5 915,682 284 21 555 916,237
1957 38,785 178,713 . 6,537 66,954 5 290,994 137 1,464 1,601 292,595
1958 38,785 12,698 33 132,126 66,954 5 250,601 229 50 279 250,880
1959 38,785 23,104 215,939 363,096 167,281 5 808,210 231 50 281 808,491
1960 38,785 24,974 616,735 559,292 182,719 5 1422510 306 3,844 4,150 1.426,660
1961 38,785 24974 750,285  1.421,817 199,413 5  2.435,279 265 2,314 2,579  2.437,858
1962 e 517,034 753,108  1.569,797 216,106 ... 3.056,045 683 12,715 13,398  3.069,443
1963 517,620  1.021,590 ~ 1.717,130 232,862 3.489,202 144 79,650 79,794  3.568,996
1964 518,525  1.289790  1.986,985 232,862 4.028,162 95 190,736 190,831  4.218,993
1965 511,909  1.289,790  2.329,452 232,862 4.364,013 56 215,918 215974  4.579,987
1966 511,510 1.226,092 1.837,103 296,560 3.871,265 91,379 142,915 234,294  4.105,559
1967 723,228 42,143 3.085,270 551,350 ... 4401991 206,786 399,106 605,892  5.007,883
1968 738,309 29,187  3.008,347 551,350 2,252  4.329,445 131 166,275 166,406 4.495,851
1969 738,279 221,188  5.320,421 551,350 1,615 6.832,853 119 127,199 127,318  6.960,171
1970 . 1.372,974 221,190  9.309,636 919,000 1,615 11.824415 222 1.741,532 1.741,754 13.566,169
1971 1.317,022 217,328  8.219,665 919,000 1,395 10.674,410 56 1.483228 1.483284 12.157,694
1972 1.431,364 172,805 8.423,375 1.292,028 1,727 11.321.299 1 17785359 17.785360 19.106,659
1973 1.589,137 50,325  9.037,088 © 1435510 2.677 12.114,737 2 7437400 7437402 19.552,139
1974 1.589,390 50,327 20418730 1.435586 5016 23.499,049 3 17528918 7528921 13,027.970
1975 . 1.848,347 58520 6.923,976 1.669,286 5529 10.505658 ... 1469,011 7.469,011 17.974,669
1976 2.849,099 90,212  6.003226 2573296 8,377 11.524.210 7.862,431 17.862,431 19.386,641
1976 -
Junio ... 2.669,975 84529 3064912 2411190 5529 8.236,135 11.198,463 11.198,463 19.434,598
Diciembre ....  2.849,099 90,212  6.003226 2.573,296 - 8,377 11.524,210 7.862,431 17.862,431 19.386,641
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ANEXO IV o

OBLIGACIONES A LA VISTA DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(miles de soles)

Depésitos ()

- Total de
Supremo Gobierno Publico Bcos. Co- Otras Obliga-
merciales Otros Obliga- ciones
Billetes en Otros . Otros yde Depdsitos  Total ciones ala
Fecha circulacién Cta. Cte. 2) Piiblico 3) Total Ahorros (4) Depdésitos (5) vista
1940 142,740 1,143 264 5,567 315 5,882 38,596 R 45,885 938 189,563 .
1945 502,186 17,822 111 5,044 822 5,866 206,184 3,124 233,107 726 736,019 !
1950 1.034,377 71,588 60 585 20,586 21,181 162,564 365 255,758 433  1.290,568
1951  1.208,192 8,973 80 1,293 11,572 12,865 284,113 343 306,374 1,665 1.516,231
1952  1.378,550 6,392 45 810 10,462 11.272 353,713 236 371,658 787 1.750,995 [
1953  1.691,809 7,735 5,232 974 25805 26,779 388,988 422 429,156 618 2.031,583
1954  1.757,745 5,556 9,547 759 34,328 35.087 413,324 1,720 465,234 884 2.223 863
1955 1.890,328 20,284 5,958 1,151 46,713 47,864 387,557 2,630 464,293 515 2.355,136
1956  2.279,751 5,116 10,407 907 46,802 47,709 572,298 3,010 638,540 4,011 2.922,302
1957 2.505,034 10,483 40,872 1,009 92,501 93,510 578,966 2,652 726,483 1,423  3.232,940
1958  2.835,021 7,519 3,414 1,177 286,034 287.211 614,074 7,437 919,655 1,180  3.755,856
1959 3.402,021 98,611 28,137 1,100 42214 43,314  1.085,734 3,185 1.258,981 2,004 4.663,006
1960 3.727,784 16,334 16,172 3,628 106,242 109,870  1.480,172 3,021 1.625,569 807 5.354,160
1961  4.335,868 25,539 23,650 2,136 135,488 137,624  1.863,418 9,162  2.059,393 1,315 6.396,576
1962  4.980,143 20,250 20,571 16,872 74,271 91,143 2,047,407 3,892  2.183.263 954  7.164,360
1963 5.884,086 56,341 39,416 23,579 292,289 315,886  1.890,990 4,927 2.307,542 1,724  8.193,352
1564 7.185,799 23,957 34,755 37,986 188,682 226,668 2.622,294 17,730  2.925,404 15,113 10.127,316
1965 8.439,929 1.132 15,606 55,077 160,543 215,620 2.611,408 4,499 2.848,265 4,042 11.292,236
1966 9.481,190 RN 3,647 44,199 62,238 106,437 2,628,286 9,925 2.748,295 2,296 12.231,781
1967 10.861,999 R 12,995 100,014 83,419 183,433  2.415,950 10,992  2.623,370 2,687 13.488,056
1068 12.218,827 e 8,117 157,595 367,104 524,699 1.876,688 5,119 2414,623 1,985 14.635,435
1969 13.827,766 . 5,300 237,583 432,114 669,697 1.797,129 29,216 2.501,342 6,294 16.335,402
1970 18.935,880 R A 307,560 341,785 649,245  4.637,355 82,588 5.369,288 1,862 24.307,030
1971 21.625,744 R e 425,249 285,364 710,613  3.406,633 79,021  4.196,267 10,783 25.832,794
1972 25.340,730 e R 552,217 4.030,490 4582707 3.638,505 69,435 8.290,647 4,100 33.635,477
1973 31.246,930 e e 615,613 1.042,930 1.658,543  3.099,536 18,143  4.776,222 - 18,413 36.041,565
1974 38.236,717 e 167,613 476,123 8.411,666 8.887,789  3.584,500 532,496 13.172,398 39,684 51.448,799
1975 48.285,614 e 80,830 791,073  1.530,257° 2.321,330 3.063,785 520,166 5.986,111 115,547 54.387,772
197g 55.455,829 . R 1131,437 1.675,446 2.806,883 20.844,937 483,236 24.135,056 38,899 179,629,784
197
Jun. 48.297,834 R . 204,451 323,511 527,962  2.193,995 522,092 3.244,049 141,591 51.683,474
Dic. 55.455,829 . - 1.131,437 1.675,446 ~ 2.806,883 20.844,937 483,236 24.135,056 38,899 179.629,784

(1) Imposiciones a la vista.

(2) Comprende: Impuestos recaudados por el Banco Central por cuente del Supremo Gobierno.

(4) Comprende: Depdsitos de bancos y cajas en liquidacisn. Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento.
Banco Interamericano de Desarrollo, Casa Nacional de Moneda. Depdsitos en Moneda Nacional para Operaciones
Diversas. Asoc. Internacional de Fomento. Tenedores de Acciones A y B. Ley 10535 y Empresas Financieras.

(5) Comprende: Dividendos de Acciones A y B, Ley 10535, cheques de Gerencia y otros. ‘
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1945
1950
1955
1960
1561
1662
1963
1964
1965
1966

' 1967

1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1976

COLOCACIONES DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

BANCO
DE LA

'Fecha NACION

2.063,595
2.082,967
987,938
1.140,5C9
5.901,935
38,179,966

Jun. 9.216,371
Dic. 38.179,966

ANEXO V

(miles de soles)

. BANCOS DE FOMENTO

Banco
Agrario

2,685
70,703
404,480
338,664
355,428
818,300
679,314
782,762
1.371,000
741,000
873,640
492,340
698,700
950,000

' 1.294,800
1.896,000
2,632,400
3.185,000
4.875,000
8.000,000
8.170,000

8.000,000

Banco
Industrial

796
19,094
51,373

362,744
351,332
322,595
435,246
488,782
606,935
433,864
572,662
711,005
664,568
1.016,605

- 1.064,925

2.447,753
4.363,731
5.903,610
7.882,760
13.621,477

9.335,798
13.621,477

Banco
Minero

18,350

51,220

64,417
51,212
52,863
50,700
49,510
31,838
54,856
138,935
121,570
59,646
206,052
416,393
539,528
873,982
1.233,554
1.650,000
3.818,354

2.311,175
3.818,354

Banco
dela
Vivienda

215,000

50,000
215,000

Total

3,481
108,147
507,073
765,825
757,972

- 1.193,758

1.165,269
1.321,054
1.009,773
1.229,720
1.585,237
1.324,915
1422914
2.172,657
2.776,118
4.883,281
6.870,113
10.322,164
14,407,760
25.654,831
19.866,973

25.654,831

Bancos
Comerciales

25,171
129,254
313,177
140,951
115,010
186,431

97,142
27,823
107,779
241,865
486,979
595,212
831,726
1,592,108
2.165,641
2.033,302
2.032,918
2.482,969
10.400,472
14.476,073

13.608,960
14.476,073

Corp.Fi- EMPRE-
nancierade SASFI-
Desarrollo NANCIE-

COFIDE RAS

e 32,000
3.200,000 46,000
1.750,000 12.000

3.200,000 .

46,000

PN Do VTN Sy

s i
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1945 261,540 46,599 262,228 570,367 599,019
1950 245,884 119,981 268,459 2,838 23,000 659,562 896,963
1955 221,859 58,593 70,642 251,030 3,366 421,500 1.027,340 1.847,590 ,
1960 197,103 90,241 234,552 72,197 636,005 2.032,842 3.262,940 4,169,913
1965 171,718 210,194 245024 2218339 2.038,410 4.883,745 7.001,297
1966 166,566 555,000 206,589 241,660 3561897 2.212,771 6.944,483 8.416,068
1967 161,819 555,000 203,252 262,668 4.453,058 2.212,771 7,848,568 9.220,784
1966 156,617 350,000 199,578 249,535 200,000 8.608,649 2.764,379 11.684,506 '
1969 151,388 350,000 195,866 237,058 8.799,028 9.733,335 11.987,975
1970 145,694 350,000 191,804 225,705 8.842,799 9.756,002 13.520,767
1971 140,411 350,000 188,014 203,699 8.886,756 9.768,700 16.774,054
1972 135,101 250,000 184,186 197,505 8.848,326 364,250 -10.079,368 19,078,918
1973 129,765 350,000 180,320 187,959 8755247 344,014 9.947,305 19.838,274
1974 124,401 350,000 176,415 178,561 8.755,247 323,778 9.908,402 23.854,044
1975 119,011 350,000 172,470 169,918 8.7565,247 303,542  9.870,188 717,000 41.329,355
1976 113,594 350,000 168,486 161,422 348,902  8.755,247 283,306 10.180,957 1.550,000 93.287,827
1976
Junio 116,306 350,060 170,483 169,918 ' 8.755,247 . 293,424 9.855378 917,000 55.226,682
Diciembre 113,594 350,000 168,486 161.422 3.-18,902 8.755247 283,306 10.180,957 1.550,000 93.287,827



ANEXO VI

CLASIFICACION Y DISTRIBUCION DEL MEDIO CIRCULANTE
(r_niuonm de soles) -

En poder de los Bancos En poder del Piblico Totales
Depdésitosy Depésitos y
otras obli- . otras obli-
gaciones Moneda Moneda gaciones Moneda Total
moneda Fraccio- Fraccio- moneda  Fraccio- del medio
Aiios Billetes  nacional naria =~ Total  Billetes naria Total Billetes mnacional naria circu-
(n 2) (&) (1) (2) 3 lante
1931 7.0 1 6.0 20.7 476 18.1 65.7 54.6 .7 . 241 86.4
1935 12.6 17.3 7.6 315 71.9 219 93.8 845 173 29.5 1313
1940 194 46.8 2.3 68.5 1233 278 151.1 142.7 46.8 30.1 219.6
1945 517 233.8 2.6 294.1 444.5 33.0 4715 502.2 233.8 35.6 771.6
1950 121.4 256.2 1.1 378.7 913.0 423 955.3 1,0344 256.2 434 1,334.0
1951 170.6 308.0 1.0 479.6 1,037.6 441 1,081.7 1,208.2 308.0 45.1 1,561.3
1852 209.1 3724 1.3 582.8 1,169.5 457 1,215.2 1,378.6 3724 470 1,798.0
1953 245.6 429.8 12 676.6 1,356.2 L YN 1,403.9 1,601.8 429.8 489 2,080.5
1954 2488 466.1 24 7173 1,509.0 48.0 1,557.0 1,757.8 466.1 504 2,274.3
I 1955 285.4 464.8 14 151.6 1,604.9 51.1 1,656.0 1,890.3 4648 52.5 2,407.6
1956 353.8 642.6 1.3 9971 19259 538 - -1,979.7 2,279.7 642.6 55.1 2,9774
b 1957 475.9 7184 15 1,195.8 2,029.1 56.0 2,085.1 2,505.0 7184 5175 3,280.9
» 1958 508.4 671.1 19 1,181.4 2,326.6 57.5 2,384.1 2,835.0 671.1 59.4 3,565.5
I 1959 540.1 1,261.0 15 1,802.6 2,861.9 60.6 2,922.5 3,402.0 1,261.0 62.1 4,725.1
1960 633.8 1,626 .4 1.9 2,262.1 3,094.0 63.3 3,157.3 37218 1,626.4 65.2 54194
1961 840.2 2,065.9 1.9 2,908.0 3,495.7 66.5 3,562.2 4,335.9 2,065.9 68.4 6,470.2
1562 967.7 2,184.2 2.2 3,154.1 4,0124 69.7 4,082.1 4,980.1 2,184.2 7.9 7,236.2
’ 1963 1,161.5 2,309.3 25 3,473.3 4,722 6 73.3 4,795.9 5,884.1 2,309.3 5.8 8,269.2
1564 1,191.1 29415 1.6 4,134.2 5,994.8 76.7 6,071.5 7,185.9 29415 8.3 10,205.7
1965 1,548.2 2,852.3 14 4,401.9 68917 0 6,968.7 8,439.9 2,852.3 784 11,370.8
1966 1,613.6 2,750.6 11 4,365.3 1,867.6 7.3 7,944.9 9,481.2 2,750.6 184 12,3102 -
1967 19617 2,626.0 15 4,589.2 8,900.3 76.9 8,977.2 10,862.0 2,626.0 8.4 13,566.4
1968 2,180.3 2,418.1 20 4,6104 10,028.5 76.4 10,104.9 12,218.8 2,418.1 78.4 14,715.3
1969 2,087.6 2,507.6 5.8 4,601.0 11,7402 72.6 11,8128 13,8278 2,507.6 784 16413.8
1970 2,759.0 5,371.1 3.6 8,133.7 16,142.7 109.9 16,251.7 18,901.7 5371.1 112.6 24,3854
1971 2,7157.2 4,207.1 2.7 6,967.0 18 829.2 115.0 - 18,9442 21,586.4 4,207.1 1177 25911.2
1972 3,139.0 8,294.8 14 11,4352 22,156.6 122.1 22,2787 26,295.6 8,294.8 123.5 33,7113.9
1973 3,5563.3 4,794.6 14 8,349.3 217,642.1 128.5 21,7110.6 31,1954 4,794.6 129.9 36,1199
1974 4,514.4 13,212.1 0.8 17,7273 33,663.6 136.3 33,799.9 38,178.0 13,212.1 1371 51,527.2
1975 5,682.2 6,101.7 26.2 11,810.1 42,059.6 596.0 42,655.6 47,141.8 6,101.7 622.2 54,465.7
i97g 5,998.4 24,174, 30.0 30,202.4 48,663.2 842.6 49,505.8 54,661.6 24,1740 872.6 19,7108.2
97
Junio  4,727.0 - 3,385.6 25.8 8,138.4 428759 415 43,6234 47,602.9 3,385.6 7733 51,761.8
Diciem. 5,998.4 24,174.0 30.0 30,202.4 48,663.2 842.6 49,505.8 54,661.6 24,174.0 8726 719,708.2

(1) Incluye las monedas de un sol y 1/2 sol emitidas por el Banco Central de Reserva.
(&)) En el Banco Central de Reserva.

Se incluye la que maantiene en Caja el Banco Central de Reserv

11y N T T S L

a y S/. 784 millones emitidos por el Tesoro.
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ANEXO VII

MONTO TOTAL DE MEDIOS DE PAGO EN MONEDA NACIONAL
EN PODER DEL PUBLICO

{millones de soles)

Depdsitos de retiro inmediato
en moneda nacional

Total de Medios
Nuymerario en Total del de Pago en
poder del Del Del Dinero moneda
Fecha Pﬂl-)_lg) . éﬁblico Gobierno GiLal na.cﬂal
1931.......... 657 ¥ a8 . 428 1085
1935.......... 93.8 99.2 N 99.2 193.0
1940.......... 151.1 222.0 o 222.0 373.1
1945.......... 4715 -588.9 - 5889 1,066.4
1950.......... 955.3 10369 213.8 12507 ©  2,206.0
1951.......... 1,081.7 1,366.3 260.8 1,627.1 2,708.8
1952.......... 1,2152 1,595.5 3515 1,947.0 . 3,162.2
1953,......... 1,403.9 171259 3598 2,085.7 34896
1954, ... oo 1,557.0 18438 3741 2,217.9 3,774.9
1955.......... 1,656.0 1,980.7 436.1 2,416.8 4,072.8
1956.......... 197197 2,295.6 521.7 2,817.3 4,797.0
1957.......... T 20851 - 23968 5820 2,978.8 5,063.9
1958.......... 2,384.1 2,423.8 545.0 2,968.8 5,352.9
1959.......... 2,922.5 3,477.3 2314 3,708.7 6,631.2
1960.......... 31573 4,409.8 5472  4,957.0 8,114.3
1961.......... 3,562.2 5,263.9 883.1 6,147.0 9,709.2
1962.......... 4,082.1 5,382.1 42738 5,809.9 9,892.0
1963.......... 4,796.2 5,319.8 946.5 6,266.3 11,062.5
1964.......... 6,071.5 5,900.0 970.1 6,870.1 12,941.6
1965.......... 6,968.7 6,452.9 809.6 7,262.5 14,2312
1966.......... 7,944.9 7.867.7 675.5 8,543.2 16,488.1
1967.......... 8,977.2 9,327.7 837.1 10,164.8 19,142.0
1968.......... 10,104.9 10,482.1 1,769.9 12,252.0 22,356.9
1969.......... 11,8128 11,026.4 2,579.2 13,605.6 25,4184
1970.......... 16,251.7 17,0103 1,180.2 18,1905 34,4422
1971.......... 18,9442 20,626 .4 166.9 20,793.3 39,7375
1972.......... 22,2787 22,599.8 942.1 23,541.9 45,820.6
1973.......... 27,770.6 27,150.1 260.5 27,410.6 55,181.2

1974.......... 33,799.9 32,235.9 3319 32,567.8 66,367.7 ..
1975.......... 42,655.6 32,661.4 216.6 32,878.0 75,533.6
1976.......... 49,505.8 28,559.4 399.7 28,959.1 78,464.9
}?ngo ........ 43,623.4 28,418.9 1737 28,592.6 72,216.0
Diciembre ...  49,505.8 28,559.4 399.7 28,959.1 78,464.9
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ANEXO VIII
RESUMEN GENERAL DE LOS MEDIOS DE PAGO SEGUN SU ORIGEN

{millones de soles)

I.—Medios de Pago de origen Externo II.—Medios de Pago de origen Interno
Posicién de los medios de pago
Por activos monetarios internacio- netos creados, en moneda nacional, .
nales netos correspondientes a: por Institucién de origen : -
Bancos . Bancos
Bancos Comerciales, " Banco Comerciales, ITI—Total ‘
Afos Gobierno Central de Ahorroy Total Gobierno Central de Ahorroy Total de Medios
de Fomento ' de Fomento de Pago
1931...... 0.0 60.2 — 231 311 24.1 — 26 499 1.4 108.5
1935...... 0.0 4.7 — 10.6 37.1 29.2 475 79.2 155.9 193.0
1940...... 14 50.2 — 8.7 42.9 27.6 1371 165.5 330.2 373.1
1945...... 6.3 156.7 — 182 1448 11.5 5747 3354 921.6 1,066.4
: 1950...... 0.5 449.2 — 479 401.8 — 28.7 823.1 1,009.8 1,804.2 2,206.0
[ 1951...... 2.0 619.1 — 613.4 34.1 89177 1,169.6 2,095.4 2,708.8
) 1952...... 15 627.3 — 4938 579.0 39.1 1,1189 14252 2,583.2 3,162.2
byt 1953...... 15 518.5 — 1728 447.2 39.7 1,503.3 1,499.4 3,042.4 3,489.6
© 1954...... 0.8 713.8 — 815 633.1 44.0 1,492.8 1,605.0 3,141.8 3,149
l 1955...... 0.6 621.4 — 1710 445.0 31.6 1,722.8 18734 3,627.8 4,072.8
1956...... 1.6 915.9 — 3105 607.0 484 1,987.6 - 2,1540 4,190.0 4,797.0
1957...... 1.6 292.5 — 3319 — 438 454 2,893.2 2,169.1 5,107.7 5,063.9
1958...... 2.2 250.6 — 3914 — 138.6 497 3,232.3 2,209.5 5,491.5 5,352.9
1959...... 0.5 808.3 — 6414 167.4 — 370 3,820.9 2,679.9 6,463.8 6,631.2
1960...... 2.1 1,4222 — 7408 683.5 46.7 3,924.2 3,459.9 7,430.8 8,114.3
1961...... 8.7 2,435.0 —1,017.1 1,426.6 342 3,927.1 4,321.3 8,282.6 9,709.2
1962...... 5.6 3,055.3 —1,080.1 1,980.8 46.1 4,082.8 3,782.3 7,911.2 9,892.0
1963...... 3.3 3,489.1 —1,060.1 24323 16.2 4,658.1 3,955.9 8,630.2 11,062.5
1964...... 1.5 4,028.1 —1,052.7 2,976.9 52.8 5,996.5 3,915.4 9,964.7 12,941.6
1965...... 0.9 4,363.9 —1,368.9 2,995.9 76.4 6,904.1 4,254.8 11,2353 14,231.2
1966. ... .. 24 3,871.2 —1,267.9 2,605.7 76.0 8,305.4 5,501.0 13,8824 16,488.1
1967...... 5.9 4,401.8 —1,856.2 2,551.5 725 9,050.2 7,467.8 16,590.5 19,142.0
“ 1968...... 7.9 4,329.2 —1,430.3 2,906.8 705 10,2179 9,161.7 19,450.1 22,356.9
1969...... cee 6,832.8 —1,709.2 5,123.6 78.4 9,205.5 11,010.9 20,294.8 25,4184
1970...... e 11,824.2 —1,355.7 10,468.5 7.84 12,351.8 11,543.5 23,973.7 34,4422
1971...... ... 10,674.3 —1,370.7 9,303.6 78.4 15,015.0 15,340.5 30,433.9 39,1315
1972...... - 11,3213 —1,221.9 10,099.4 78.4 18,871.6 16,771.2 35,721.2 45,820.6
1973...... - 12,114.7 —1,271.7 10,843.0 184 23,209.5 21,050.3 44,338.2 55,181.2
1974...... 23,499.0 — 801.1 22,697.9 78.4 19,594.6 23,996.8 43,669.8 66,367.7
1975...... 10,505.7 —2,4989 - 8,006.8 784 42,359.7 25,088.7 67,526.8 75,533.6
1976...... - 11,524.2 —1,194 4 4,329.8 184 67,8234 6,233.3 74,135.1 78,464.9
1976 .
Junio. .. .. 8,236.1 —5,802.2 2,433.9 78.4 -42,936.3 22160 s |
Diciembre . ... 115242 7,194.4 ki 50.87,823.4 s C BAGag - - e RERAERR
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1976 Marzo
Junio
Setiembre
Diciembre

Fondos

Disponibles Colocaciones

164,826
510,422
782,793
861,961
1.022,672
1.036,603
1.139,747
1.156,788
1.429,877
1.672,132
1.893,011
2.486,166
3.123,971
3.869,229
4.355,429
4.830,097
6.403,610
6.976,250
8.470,706
'9.063,841
9.149,176
9.187,439
15.153,299
13.450,446
15.255,952
17.472,154
23.356,940
26.084,300
25.457,620
23.294,529
26.913,566
33.372,256

ANEXO IX
BANCOS COMERCIALES Y DE AHORRO
PRINCIPALES CUENTAS DEL ACTIVO
(miles de soles)

267,900
657,643
1.754,652
2.295,755
2,936,499
3.309,264
3.544,932
4.232,636
4,836,470
5.244,639
5.328,015
5,579,301
6.785,059
8.208,433
9.562,835
10.729,164
12,021,631
14.490,552
15.703,377
16.625,042
17.946,077
19.538,495
23.633,069
28.525,199
34.539,336
42,567,642
45.936,827
59.160,600
61.808,060
64.875,502
68.890,396
71.746,794

Inver-
siones

58,097
86,817
142,154
174,268
188,038
239,767
283,525
342,589
359,913
515,012
539,447
555,723
589,518
711,211
888,833
862,345
925,931
1.136,585
1.077,566
1.121,733
1.853,154
3.172,566
6.990,433
8.420,975
11.060,061
14.147,803
15.311,912
18.068,500
17.308,600
18.319,700
16.545,000
13.949,462
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Varios

53,455
172,412
727,106
605,349
818,512

1.255,712
1.373,104
2.037,854
2.116,097
1.977,471
1.781,995
2,658,910
2.919,251
4522476
5.733,831
7.072,124
7.953,231
9.294,071
12.179,280
14.795,537
13.040,149
13.044,855
14.601,808
17.251,166
19.989,240
28.275,004
55,038,512
64.638,800
64.002,311
87.381,769
92.267,738
96.581,363

Total

544,278
1.427,294
3.406,705
3.937,333
4.965,721
5.841,346
6.341,308
7.769,867
8.742,357
9.409,254
9.542,468

11.280,100
13.417,799
17.311,349
20.540,928
23.493,730
27.304,403
31.897,458
37.430,929
41.606,153
41.988,556
44,943,355
60.378,609
67,647,786
80.884,589
102.462,603
139.824,191
167.952,200
168.576,600
193.871,500
204.616,700
215.649,875

Y



ANEXO X

PRINCIPALES CUENTAS DEL PASIVO

(miles de soles)

- Adeudado
a Bancosy Ganarncias
Capital y Depd- Correspon- y Pérdi-

Fecha Reservas sitos sales Varios das(1) Total
1940......... 57,074 413,030 5,043 63,484 5,647 544,278
1945......... 102,258 1.108,556 3,489 199,214 13,7177 1.427,294
1950......... 217,045 2.326,060 4,105 831,745 27,150 3.406,705
1951......... 353,016 2.830,374 5,199 716,377 32,367 3.937,333
1952......... 432,950 3.497,724 41,762 942,871 50,414 4.965,721
1953......... 509,877 3.810,400 74,445 1.390,606 56,018 5.841,346
1954......... 539,826 4.124,338 51,479 1.561,899 63,766 6.341,308
1955......... 586,023 4.724,922 83,080 2.308,488 67,353 7.769,867
1956......... 629,353 5.655,643 44,946 2.341,805 70,610 8.742,357
1957......... 751,750 6.214,960 64,456 2.303,605 74,483 9.409,254
1958......... 777,247 6.503,357 76,385 2.111,849 73,630 9.542,468
1959......... 795,720 7.382,588 56,996 2.961,284 83,512 11.280,100
1960......... 875,317 9.073,147 175,703 3.205,637 87,995 13.417,799
1961......... 1.050,008 10.989,601 307,477 4.860,924 103,339  17.311,349
1962......... 1.216,938 12.511,198 370,808 6.328,344 113,640  20.540,928
1963......... 1.269,873  14.233,777 295,196 7.584,619 110,265  23.493,730
1964......... 1.301,340 17.258,417 101,437 8.521,531 . 121,678 27.304,403
1965......... 1412452 20.158,370 121,442 10.074,863 130,331  31.897,458
1966......... 1.514,970  22.198,843 105,589 13.469,606(2) 141,921 37.430,929
1967......... 1.577,495 23.796,080 167,614 15.909,711(2) 155,253 41.606,153
1968......... 1.894,206 24.782,253 147,643 14.975,222. 189,232  41.988,556
1969......... 2.141,418 26.913,399 613,457 15.071,997 203,084  44.943,355
1970......... 2.891,099 38.751,355 491,115 17.935,444 309,596 60.378,609
1971......... 4445955 40.489,809 662,355 21.648,938 400,729  67.647,786
1972......... 4.643,176  50.587,077 456,764 23.915,504 642,668 80.884,589
1973......... 4,932,699 62.294,240 821,072 33.565,841 848,751 102.462,603
1974....... - 5.605,219  70.437,429 690,613 62.103,989 986,941 139.824,191
1975......... 6.119,700  74.926,400 3.409,600  82.321,500 1,175,000 167.952,200
1976 Marzo 6.632,100 72.944,608 2.356,464 84.625,912 2.017,512 168.576,600

Junio 7.134,200 73.831,682 4.857,600 107.589,918 458,100 193.871,500

Setiembre 7.175,100 75.271,437 5.607,055 115.487,608 1.075,500 204.616,700
Diciembre 7.272,355 80.984,365 6.761,243 119.331,613 1.300,299 215.649.875

(1) El Banco de Londres y América del Sud, The First National City Bank of
New York, el Banco Regional del Norte y la Caja de Ahorros de Lima, liqui-
dan sélo a fin de afio.

(2) Incluye los bonos en circulacidén.
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ANEXO X1
DESTINO DE L.AS COLOCACIONES

(millones de soles)

Agricul- Gana- Mineria Comercio truccién Publico Diversds Total
Fecha tura deria Pesqueria Industria Cons, Sector (1) (2)
1950 ............. 184 32 445 26 754 8 49 186 . 1,754 . d
1955. .. ..o oeuennn 592 97 .- 1,069 54 1,767 163 66 424 4,232
1960, .............. 824 154 . 1,842 82 2,781 295 165 642 6,785
1965. . ............. 1,278 322 767 3,667 184 5,739 639 466 1,429 14,491
1966............... 1,393 337 637 3,849 185 6,512 909 304 1,526 15,703
1967. ...t 1,426 301 787 4,155 164 6,497 971 211 2,113 16,625
1968.............5. 1,290 316 823 4,890 183 6,744 1,174 178 2,348 . 17,946
1969............... 1,320 260 816 6,037 103 5,783 1,777 180 3,263 19,539
1970, .. .......... .. 1,287 254 585 8,248 123 6,689 2,265 162 4,019 23,632
1971 ... ... 7,208 3713 346 10,531 312 8,115 .2,17161 216 - 4,663 28,525
1872, ... 1,255 514 329 13,256 261 9,264 3,718 194 5,748 34,539
1973 0o 1,255 606 260 16,413 252 10,997 5,171 279 7,304 42,583
1974, .. ool 1,158 706 343 16,741 348 12,079 6,345 340 7,873 45,933
1975 . ol 1,107 243 241 22,516 661 15,223 7,158 362 10,760 58,871
1976....... e 1,107 1,044 168 30,203. . 666 17,541 8,287 326 12,122 71,464
1976 Enero ...... 1,137 886 287 23,072 S 91 15,395 7,354 349 10,806 60,007
Febrero ..... 1,127 943 255 23.551 813 15,405 7,375 466 10,787 60,727
Marzo ....... 1,170 929 296 24,269 852 15,798 7,516 411 11,166 62,407
Abril ........ 1,310 964 240 24,634 869 15,585 7,718 362 11,839 63,921
Mayo ....... 1,112 1,001 291 25,209 33 15,881 7,189 348 11,757 64,221
Junio ....... 1,223 1,020 177 25,422 883 15,974 7,857 402 11,634 64,592
Julio ........ 1,193 990 204 26.001 682 16.022 . 7,817 302 . 11,741 64,952
Agosto ...... 1,176 1,000 191 26.21% 757 16,255 7,645 . 304 11,617 65,157
Setiembre ... 1,196 1,091 186 38,307 72 16,901 7,751 347 12,057 68,608
Qctubre ..... 1,247 1,151 195 29.34% 7in 17.488 7,967 332 . 12,268 70,703
Noviembre .. 1,213 1,097 192 29,383 638 17,524 8,052 359 12,154 70,612
y Diciembre ... 1,107 1,044 168 30,203 . 666 17,541 8,287 326 12,122 71,464

(1); Comprende: Gobierno, Empresas Publicas Beneficencias, Municipalidades, Séguro Social, etc.
(2). Comprende: Rentistas, profesionales y otros cuyo fin no se encuentra comprendido en los renglones ya citados.



ANEXO Xm

BANCOS COMERCIALES Y DE AHORRO

Cobranzas del Exterior en US$ y £
Miles de Délares Americanos (1)

Saldos
Fecha Cobranza  Monto hecho Pendientes
Fecha recibidas Efectivo Devueltas de pago
1963. . .00ceeiiiiennn. 328016 293’685 ce 389'964
1964, .....cieiiinnnnn 331’021 308’810 12’381 399'794
1965, 00ieeieennnnnns . 405’812 323’486 168'607 313513
1966..........c00cunnn 437522 357'841 172’375 220°819
1967. ..o 0viivinnnn. 414’371 414'228 80'444 240’518
1968................. 680’671 - 5127024 79"740 329425
1969. . ........cinnnn. 577°071 515’930 91’086 299°480
1970, . .0eveevieennn. 505’914 481’985 77'280 249’149
1971, ...evii it 668’265 479’344 110’039 325’023
1972, ceeeerneiieeenns 696’073 451’952 281'270 288’049
1973, i ieeeeieeanne 690’358 464’070 2347963 279’377
1976, ceeveeinnnennns 527’574 432'288 112°676 261’984
1975, 00ieeiininnnnn, 461’684 275’519 75'542 372’610
1976, cvveeneneannnnn 565’079 512’195 91’551 433’914
1976 Enero ......... 46’095 23'537 3’454 391’714
Febrero ....... 49’401 20’559 4'184 416’372
Marzo ......... 49'962 27°603 5'872 432’859
Abril .......... 47001 29’359 5’436 445’065
Mayo ......... 38’833 44’852 5'048 433’098
Junio .......... 30’840 32610 5'829 425’500
Julio .......... 46,611 19,597 4,436 448'078
Agosto ..... P © 58,071 43,444 6,056 456,649
Setiembre ..... 62,223 45'386 24°349 449’134
Octubre ....... 44’526 147911 10’884 434’865
Noviembre .... 45’160 37725 5’472 436'828
Diciembre ..... 46’356 39’609 9’631 - 433’944
Miles de Libras Esterlinas (1)

1963. . ..00iiiiian 9211 8017 e 8’308
1964. . ... ..ot 9’616 8'054 2'332 7’538
1965. ... .cviiinnnnn 10288 8’696 4’100 5’030
1966. . ..ot 8’885 7837 1792 4’286
1967, oo veniinees 9'446 7763 11762 4’207
1968. ... innnn. 10952 8’198 2280 4’681
1969, ....ccvennrunnnn 9'550 6’986 7719 5'526
1970 ..o veeeiieans 7802 7262 806 5°160
1971, ... e 11°007 7:401 3’280 5'489
1972, 00 12’833 9’658 3227 5'434
19730 .0 9’130 8'613 1'759 4’192
1974, . .oeee e 7889 6’484 1’573 4’024
1975, 0o 25’556 4’099 7291 18’190
1976 ..o eviinn 15'719 8’021 2'239 23"739
1976 Enero ......... ) 1’314 239 78 19'187
Febrero ....... 988 340 30 19°805
Marzo ......... 974 428 65 20°286
Abril .......... 754 455 308 20°277
Mayo ........-. 741 292 245 20481
Junio .......... 445 317 182 20’427
Julio ......... 1885 331 132 21°849
Agosto ........ 1’159 478 197 22’333
Setiembre ..... 1774 524 90 23'493
Octubre ....... 1’605 1"798 826 22'474
Noviembre .... 1’350 1’599 61 22'164
Diciembre ..... 2730 1’130 25 . 23739

(1) Los saldos de cobranzas pendientes de pago, en ddlares y libras esterlinas
incluyen las de empresas mineras y petroleras, que corresponden a importa-
ciones de maquinarias y equipos para el desarrollo de esas actividades pro-

ductivas. N
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ANEXO XIII

MONTO DE LOS CHEQUES PAGADOS
CON CARGO A LAS CUENTAS CORRIENTES

(millones de soles)

Meses 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976

Enero -...... 38,969 40,955 50,475 60,238 78,963 107,760 118,930
Febrero ..... 35,808 41,050 47,170 51,772 72,024 81,093 109,428
Marzo ....... 38,039 48,445 52,026 60,445 78,913 85,910 128,713
Abril.......... 44,541 51,197 52,504 63,497 86,538 120,780 124,976
Mayo ........ 39,950 47,701 58,228 65,537 90,033 105,449 123,222
Junio ........ 40,790 44,344 50,907 64,293 74,939 99,157 120,335
Julio ........ 49,899 53,604 55,923 717,854 93,632 110,832 150,042
Agosto ...... 45,385 . 49,049 57,811 73,649 85,560 105,690 144,463
Setiembre ... 48,416 51,852 57,324 69,458 86,752 121,591 153,708
Octubre ..... 43,182 52,669 54,969 77,034 89,654 120,513 151,559
Noviembre .. 32,324 49,369 54,902 73,494 81,665 100,820 157,686
Diciembre ... 54,402. 56,671 59'425 78,339 94,828 135907 170,970

521,709 - 586,911 651,674 815,600 1.013,501 1.295,502 1.654,032

ANEXO XIV

MONTO DE CHEQUES CANJEADOS

(millones de soles)

Fecha Lima Arequipa Cusco Piura Iquitos Trujillo
1970............. 260,243.3
1971, ..., 327,606.5 5,220.9 1,644.1 3,076.1
1972 ... ... 373,240.3 6,983.5 2,4149 3,634.6 R e
1973. ..., 467,643.0 10,070.0 3,901.1 6,514-1 3,518.8 5,300.3
1974............. 589,297.3 14,285.6 42214 8,841.8 5,982.8 8,517.8
1975. ... ... 749,954.9 20,442 4 4,843.7 7,532.1 7,526.4 11,402.3
1976............. 855,918.1 27,467.4 7,042.9 12,114.9 8,469.9 5,4264
1976 Enero ..... 63,817.7 1,766.1 505.3 900.0 638.1 1,215.9
Febrero ... 61,278.7 1,671.8 4305 831.9 563.4 1,015.8
Marzo ..... 71,061.2 2,207.5 . 476.4 820.3 680.6 1,273.6
Abril ...... 66,651.3 2,245.3 572.1 857.3 628.9 1,220.1
Mayo ...... 65,212.0 1,988.8 439.0 839.8 650.5 1,283.9
Junio ...... 64,8821 1,886.4 466.0 958.3 538.8 945.9
Julio ..... 69,502.4 2,280.9 623.0 1,145.5 783.0 1,276.8
Agosto .... 73,2276 2,952.7 678.0 1,229.2 808.8 1,463.3
Setiembre . 83,686.4 2,710.3 652.4 1,153.5 760.8 1,603.5
Octubre ... 76,545.1 2,582-2 654.9 1,072.2 690.3 1,225.0
Noviembre. 74,825.9 2,285.7 709.5 1,095.0 822.1 1,392.1
Diciembre . 85,227.7 2,889.7 835.8 1,211.9 904.6 1,510.5
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ANEXO XV

BANCOS COMERCIALES: VELOCIDAD DE CIRCULACION DE
DEPOSITOS

Bacu. -
(millones de soles: M/N y M/E
) (2) 3)
Pagos hechos Saldos diarios
con cargos a promedio en Velocidad de
cuentas cuentas circulacién
corrientes corrientes Q) =2
MANUAL
1960.......cviieiiiiiiinns 142,493 4,272 33.35
1865, . .0 v 271,115 6,873 - 40-32
1966......covniviinninians 329,693 7,706 42.78
1967........ e 365,351 ’ 7,990 45.73
1968........... e " 421,038 9,028 - 46.64
1969, .. ... ...l 441,289 9,569 46.12
1970. ... 521,709 14,345 . 36.36.
197, ... . 586,911 20,250 . - 28.98
1972.......... R S 650,674 -19,878 32,73
1973, ... e : 815,600 : 24,270 33.61
1974 . e 1.013,501 .o 30,941 : 32,75
1975, oo 1.295,461 35,847 36.14
1976. .00 ieiiii i 1.654,032 35,317 46.83
Mensual
1975 Enero ............... 107,760 35,239 3.06
Febrero ............. . 81,093 35,704 2.27
Marzo .......c...en. 85,910 36,874 2.33
Abril ...l 120,780 36,660 3.29
b, £/ T 105,449 35,903 2.94
Junio ............... 99,157 36,304 2.713
Julio ~...oviiiiinnn 110,832 34,415 321
Agosto .............. 105,690 35,302 2.99
Setiembre ........... 121,591 35,083 347
Octubre ....... e 120,473 37,859 3.18
Noviembre .......... 100,819 34,550 2.92
Diciembre .......... 135,907 36,015 3.1
1976 ENEro ............... 118,930 35,405 3.36
Febrero ............. 109,428 35,126 3.12
Marzo .............. 128,713 34,196 3.76
Abril ... ... 124,976 33,671 3.71
MAYO .eereiinnianns 123,222 34,015 3.62
Junio ............... 120,335 34,786 3.46
Julio .......... .l 150,042 36,468 4.11
Agosto .............. 144,463 34,712 4.16
Setiembre .......... 153,708 33,952 453
Octubre ............. 151,559 i 34,268 442
Noviembre .......... 157,686 35,909 4.39
Diciembre ........... 170,970 41,292 414
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Afnos

1967 Ene/Ago...
1967 Set/Dic.. ..

1975 Ene/Ago.. .
1975 Set/Dic.. ..

‘1976 Ene/Mayo.
Junio-Ago..
Setiembre.
Octubre .
Noviembre.
Diciembre..

(1) Tipo de cambio: promedio anual y mensusal.

"ANEXO. XVi

TIPO DE CAMBIO DEL SOL PERUANO

Soles Oro Centavos
por Déiar de Ddélar

1)

418

6.17

6.50°
15.43
15.18
15.55
16.94
19.69
19.18.
19.23
19.07
23.40
27.64
26.30
26.81
26.81
26.82
26.82
26.82
26.82
26.82
38.96(2)

43.38
43.92
57.43

43.38
45.00

45.00
65.00
65.56
66.52
67.73
69.37

. En Délares

Equivalente en Oro

" Numero

por Sol  Indicador

23.9234 1000 -
16.2075 67.7
15.3846 €4.3
6.4809 27.1
6.5876 27.5
6.4309 26.9

5.9032 247
5.0787 212 .
5.2138 21.8.
5.2002 21.7
5.2438 21.9
4.2735 179
3.6179 15.1
3.7341 15.6
3.7300 15.6
3.7300 15.6
3.7286 15.6
3.7286 15.6
3.7286 15.6
3.7286 15.6
3.7286 i5.6
2.5707 10.7
2.3063 9.6
2.2952 9.6
2.3035 9.6
2.3052 9.6
2.3052 9.6
2.3052 9.6
2.3052 9.6
2.2769 9.5
1.7413 73
2.3052 9.6
22222 9.3
2.2222 9.3
1.5385 6.4
1.5253 6.4
1.5033 6.3
1.4764 6.2
1.4415 6.0

(2) Promedio mensual aritmético ponderado.
(3) Segin Decreto-Ley 18275,

— 165 —

0.212.601

Gramos
Oro fino
por Sol

0.144.031
0.136.719
0.057.589
0.058,538

0.057.145_

0.052.456
0.045.130
0.046.330
0.046.209
0.046.597
0.037.974

- 0.032.149

0.033.181
0.033.144
0.033.144
0.033.132
0.033.132
0.033.132

0.033.132

0.033.132
0.022.843

0.020.494

0.020.395
0.020.469
0.020.484
0.018.868
0.016.982
0.016.962
0.016.773
'0.013.305

£ 0.016.982

0.016.369

0.016.369 "

0.011.336
0.011.237
0.011.075
0.010.877
0.010.620

Soles Oro
Niumero por Oonza
Indicador Troy

100.0 146.30
67.7 21595
© 643 297.50°
27.1 540.05
275 531.30
26.9 544.25
247 592.90
212 689.15
21.8 . 671.30
21.7 673.05
21.9 66745
17.9 819.00
15.1 96740
156 937.30
15.6 938.35
15.6 938.35
15.6 938.70
15.6 938.70
15.6 938.70
156 938.70
15.8 938.70
10.7 1,361.50
96 1,517.60
9.6 1,524.95
9.6 1,519.35
9.6 1,518.30
. 89 1,648.44.
8.0 1,831.50
8.0 1,831.50
79 1,854.30
6.3 2,337.73
8.0 1,831.50
79 -1,899.90
7.7 1,899.90
53 2,744.30
53 2,767.94.
52 2,808.47
5.1 - 2,859.56
5.0 2,928.80



ANEXO XVIL

INDICE DE LGS VALORES ADQUISITIVOS INTERNOS DEL
SOL PERUANO (1)

»

(1973 = 100)

-Indice General (2)

Indice de Precios al Consumidor segin Grupos
de Consumo (2)

.
g e

© ..g g g :.8 ..g ‘3 .g 0 -g
§ (B 3|5 | BB c3|feli| & ili:
By o5 | < s<| PR Ba| H > < Ale «
1973 100.00 1000 100.00 1000 1€0.0G° 100.0 100.00 100.0 100.00 100.0
1974 11687 856 11878 842 11755 851 11672 857 109.60 912
1975 14450 692 15776 634 13675 73.1 13830 723 12891 716
1976 192.89 518 20843 48.0 169.36 59.0 17393 575 19423 515
1976: ‘
Enero .. 16587 603 180,69 553 151,99 658 15135 66.1 15808 633
Febrero. 169.31 591 18579 538 15467 647 15353 651 15979 626
Marzo .. 17203 581 187.11 534 156.71 638 15814 632 164.86 60.7
Abril ... 17321 57.7 18738 534 15789 633 16131 620 16689 59.9
Mayo ... 17421 574 18747 533 15902 €29 16631 60.1 167.88 59.6
Junio 17523 571 18745 533 16028 624 17063 586 16930 59.1
Jullo ... 19926 502 21653 462 167.18 598 174.97 572 20724 483
Agosto .. 207.02 483 22223 450 17462 57.3 18155 551 21931 456
Setiembre 21413 467 23046 434 18052 554 18635 537 22641 442
Octubre.. 21899 457 23578 424 18735 534 19055 525 22894 437
Noviemtre 22105 452 27341 421 19023 526 19452 514 23029 434
Diciembre. 22442 446 24281 412 19181 521 19791 505 23175 43.1

(1) Estos indices representan el valor reciproco de los niveles de precios.
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~ (2) Indices de precios al consumidor de Lima Metropolitana y Callao (INE).'
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T ANEXO Xvill

POSICION DE CAMBIO DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA.

DEL PERU
(Expresado en U. S. Délares)

. Ddélares Oro y Degs Otras Divisas
1945............. .. 10°218,611.77 9’688,234.14 3’150,846.84
1950............... 19’623,122.29 12’620,468.38 4'639,703.33
1955............... 16°306,654.63 16'531,751.36 17,802.19
1960............... 26°151,812.11 24°025,057.39 70,264.11
1961............... 54'836,058.07 29'025,061.58 152,413.02
1962............... 60°521,586.73 47°268,366.76 188,766.22
1963............... 68’813,478.21 57'368,396.67 270,777.32
1964, ... . ... 82'672,934.06 67°368,396.89 967,181.42
1965............... 97'564,701.72 67'155,258.44 1°010,410.30
1966............... 79°009,239.10 76'530,188.58 236,142.08
1967..........:.... 106°951,220.36 41°390,487.00 530,670.86
1968............... 97°211,601.61 41°079,644.18 1'252,214.19
1969............... 144°593,600.97 46’036,515.55 730,868.36
1970. ... 286°769,472.03 84’682,962.39 579,715.02
1971 ...l 208’892,076.25 98'743,282.49 41°144,384.36
1972 ... 325°399,553.99 119°323,945.49 77°734,197.46
1973.... ... 260’982,096.83 124°414,710.83 149’472,346.61
1974. ... ... ... 499°903,960.96 123’919,301.11 186'753,086.01
1975, ... L 217°476,360.45 124°004,423.13 89'071,073.99
1976, ... ... 176'236,312.47 83°441,795.60 48'143,651.40

Total

23'057,692.75

36°883,294.00

32'856,208.18

50'247,133.61

84'013,532.67
108°078,719.71
126°452,652.20
151°008,512.37
165"730,370.46
155"775,569:76
148'872,378.22
139°543,459.98
191°360,984.88
372°032,149.44
348779,743.10
522'457,696.94
534'869,154.27
810’576,348.08
430°551,857.57
307°821,759.47

OBLIGACIONES DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA .

( Expresado en U.S. Délares)

Délares Otras Divisas Total
1945................ 6'437,175.21 38,512.66 6°'475,687.87
1950, ............... : 7,644°620.77 4'629,457.61 12274,078.38
1955. . ... il 7198,811.41 18.79 7°198,830.20
1960, ............... 5’075,527.61 60,531.92 5’136,059.53
1861................ 1’426,639.47 132,402.86 1°559,042.33
1962, ............... 1°331,552.31 156,904.89 . 1’488,457.20
1963................ 1°328,418.90 48,070.09 1°376,488.99
1964................ 6’539,131.68 74,586.40 6'613,718.08
1965, ............... 12°653,979.33 42,699.16 12’696,678.49
1966................ 4°058,169.14 37,056.84 4°095,225.98
1967. ... nn.. 82'753,303.10 389,196.19 83’142,499.29
1968................ 67'412,284.33 1'096,955.94 68’509,240.27
1969................ 77479,005.46 : 450,419.37 77°929,424.83
1970, ...l 94’630,660.57 721.20 94’631,381.77
1971, ...l 105’552,495.31 1,364.72 105’553,860.03
1972, ...l 126°022,496.79 228.73 126°022,725.52
1973000 110°917,230.99 121.98 110°917,352.97
1974, ...l 193'412,647.72 798°128.49 194°210,776.21
1975. ... .ooeee . 161'167,708.47 : 364’135.09 161°531,843.56
197%..........one 637'784,790.01 8'035,701.75 (1) 645’820,491.76

(1) Incluye obligaciones al FM.I. por US} 219°560,484.04.
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~ANEXO  XIX

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
COMPRA Y VENTA DE MONEDA EXTRANJERA

VARIACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1976

(miles de US délares)

Gobierno ..... B

Banco de la Nacién ........... ... ......
Bancos de Fomento ................ ... . L

Banco Central ........... ... ... i

Resultado (5 =1 + 2 + 3 + 4)..............

Posicién de Cambio a Diciembre anterlor ....
Posicién a 1a fecha (7 =5 + 6)...... e
Variacién porcentual del saldo de la Posicion
Participacién porcentual de los saldos en las

variaciones de la Posicién ............ ... ...

BanCOS ... e
Gobierno ... ... e

Banco Central ............. ... ... ... .0

168 —

1975 1976

— 198982 — 368776
— 240841 — 279209
— 179197 — 261535
— 61644 — 17674
8344 24’174
8701 16'792

— 3477378 — 607019
616’398 269020
269020 — 337'999

— 5636 — 2257
— 5636 — 2257
— 3228 — 1371
— 3907 — 1038
1359 9.0

140

6.2
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ANEXO XX

BANCQ CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Equivalencia en Délares del Movimiento de Cambios

de Enero a Diciembre 1976
(miles de US ddélares)

L—COMPRAS ... ... i 3,276'623
e

1. BaNCOS c.ivtte s i e 1,706’561

2. GODIETIO ... 1,081°837
Banco de la Nacion ............ ... iiiiiieiiiieinnn. 974’355

Banca de Fomento ............. ... ... . i 107°482

3. Banco Central de Reserva .............c.ciiiiininennnenn. 470’012

4. Oftros ...... B P 18’213
Organismos Internacionales e Instituciones del Exterior.. 187213

1L —VENT AS i e e 3,883’642
1. BaANCOS sttt e e 2,075'337

2. GODIEINO oot e 1,361°046
Banco de la Nacidn .......... .o 1,235°830

Banca de Fomento .......... ... i 125’156

3. Banco Central de ReSEIVA ..........ccooviiiiiinrnnnnnnnns 445’838

A, OBT0S t ittt e e e e e 1’421
Organismos Internacionales e Inst1tuc10r|es del Exterior ... 1421

III.— RESULTAPRO (III=I-II) ........0iiiiiiiminieniiinann. — 607’019
Posicién de Cambio al 31-12-15 ........ ... i, . 269020
Posicién de Cambio al 30-1276 ....... e — 337999

ANEXO XXI

RESUMEN PE LA DEUPA PUBLICA EXTERNA
(miliones de US ddélares)

MOVIMIENTO 1975 MOVIMIENTO 1976

Utili- Amorti- Inte- Servi- Adeu- Utili- Amorti- Inte- Servi- Adeu-
zacién zacién reses cio dado ‘zacién zacién reses cio dado

SECTOR
PUBLICO .... 1,077 284 190 474 3,066 846 299 234 533 3,641

—GOBIERNO
CENTRAL . 594 149 130 279 1,851 453 148 137 285 nd.

—RESTO DE
ENTIDADES
PUBLICAS. 483 135 .60 195 1,215 393 151 .97 248 nd.

FUENTE: Direccién General de Crédito Prktlico.
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TONELAJE DEL COMERCIO EXTERIOR DEL PERU

Fecha

1934-36 (*).

1976(1). ...

*)

ANEXO . XX11

Comercio Exterior , Exportaciones Importaciones Saldos
Ton. Mét. Indice Ton.Mét. Indice Ton. Mét. Indice Ton.ﬁj :
3’119,228 100 2’638,653 100 480,575 100 2'158,078
2'243,943 72 1'770,002 67 473,941 97 1'296,061
2'361,929 76 1'892,539 72 469,390 98 1'423,149
2°302,548 T4 1'761,600 67 540,948 113 1'220,652
2'158,348 69 1'582,748 60 575’600 120 1'007,148
2'233,933 72 1'726,086 65 507,847 106 1'218,239
2'352,868 76 1'751,109 66 601,759 127 1'149,350
2'442,883 78 1'801,446 68 641,437 133 1'160,009
2'624,042 84 1'846,753 70 771,289 162 1'069,464
2'771,637 89 1'933,614 73 838,023 174 1'095,591
3'617,845 116 2'677,996 101 939,849 . 196 1'738,147
4'684,240 150 3'869,512 147 814,728 170 3'054,784
4'991,438 160 3'849,665 146 1'141,773 238 207,892
6’318,684 203 5'008,845 190 1'309,839 291 3'699,006
7'653,977 245 6'226,559 236 1'427,418 297 4'799,141
5'810,872 186 4'626,480 175 1'184,392 246 3'442,088
7'002,417 224 5"739,367 218 1'263,050 263 4'476,317
- 9"794,014 314 8’145,985 309 1'648,029 343 6'497,956'
10'908,438 350 8'935,291 339 1'973,147 411 6'962,144
10'821,355 347 8'7117,635 330 2'103,720 438 6'613,915
11'191,165 359 9'202,567 349 1'988,598 414 7213,969
11'944,983 383 9'723,423 369 2'221,560 462 7'501,863
13'682,688 439  11'020,583 418 2'662,105 554 8'358,478
14’406,112 462 11’367,012 431 3'039,100 632 8'327,912
15'855,837 508 12'714,870 - 482 3'140,967 654 9'573,903
16'520,109 530 13'658,364 518 2'861,745 595 10'796,619
16°204,734 520 13'586,217 515 2’618,517 545 10'967,700
16'470,466 528 14'334,306 543 2'136,160 445  12’'198,146
16'660,315 534 13'731,822 520 2'928,493 609 10'803,329
17'118,511 549  13'557,250 514 3'561,261 741 9'995,989
14'507,324 465 12'399,460 470 2’107,864 439  10'291,596
15'732,252 504 11'800,363 447 3'931,889 818 7868,474
16'465,186 528 9'037,117 342 7'428,069 1,546 1'609,048
12'992,800 417 71797,684 296 5°195,116 1,081 2'602,568

Promedio del periodo 1934/1936.

(1) Cifras preliminares publicadas por la Direccién de Aduanas.

~— 170 —

v



ANEXO XXINI

~

' VALOR DEL COMERCIO EXTERIOR DEL PERU

Comercio Exterior Exportaciones Importaciones
Milesde XEquivalente Milesde Equivalente Miles de Equivalente
Fecha soles en US$ soles en USS$ soles en US.$
1934-36 (*). 560,92’7 119,839 316,610 75,744 184,317 44,095
1940....... 724,546 117,430 405,814 65,772 318,732 51,658
1945....... 1.224,413 188,371 674,530 103,774 549,883 84,597
1946....... 1.785,889 274,753 983,583 151,321 802,306 123432
1947....... 2.095,265 322,349 1.002,943 154,299 1.092,322 168,050
1948....... 2.146,453 330,224 1.055,833 162,436 1.090,620 167,788
1949....... 4.799,599 321,598 2.107,519 154,512 2.692,080 167,086
1950....... 5.754,188 379,826 2.886,761 193,585 2.867,427 186,241
1951....... 8.053,312 532,199 3.811,576 252,516 4,241,736 279,681
1952....... 8.159,867 526,286 3.686,479 238,738 4.473,388 287,548
1953....... 8.697,474 514,850 3.752,2217 221,970 4,945,247 292,880
1954....... 9.708,416 497,317 4.792,102 247,623 4,916,314 249,694
1955....... 10.910,449 571,151 5.146,335 270,860 5.764,114 300,291
1956....... 12,851,735 672,477 5.917,262 311,435 6.934473 361,042
1957....... 13.901,468 - 730,143 6.270,107 330,006 7.631,381 400,137
1958....... 14,584,669 625,278 6.776,587 289,932 7.808,082 335,296
1959....... 16.767,622 608,352 8.643,659 314,202 8.123,963 294,150
1960....... 22.021,659 807,856  11.799,224 433,076  10.222,435 374,780
1961....... 25.890,768 065,798  13.306,630 456,376  12.584,138 469,422
1962....... 28.873,558 1.076,864 14.478,460 . 539,986 14.395,138 536,879
1963....... 29.437,128 1.097,581 14.515,0678 541,241  14.921,050 556,340
1964....... 33.432,327 1.246,545 17.888,667 666,990  15.543,660 579,555
1865....... 37.459,185 1.396,689  17.857,146 667,306  19.562,039 729,383
1966....... 42.409,601  1.581,268  20.500,114 764,359  21.909,437 816,909
1967....... 47.754,753 1.575,914 23.286,476 757,040 24.468,277 818,874
1968. ...... 57.889,400 1495850 33.516,301 866,054 24.373,099 629,796
1969....... 56.769,254 1.466,456  33.499,914 865,631  23.269,340 600,825
1970....... 64.629,243  1.687,006 40.549,072 1.064,780 24.080,171 622,227
1971....... 63.675,918 1.645,363  34.548,777 892,733  29.127,141 752,630
1972....... 67.377,521 1,741,011  36.549,587 944,430 30.827,934 796,581
1973....... 80.034,310 2,068,070  40.616,502 1.049,521 39.417,808 1.018,549
1974. ... ... 117.940,895 3.047,569 55.356,118 1.533,750 58.584,777 1,513,819
1675(1).... 151.042,781 3.736,455  52.230,934 1.314,596  98.811,847 2,421,859
1976(1).... 187.767,715 4.069,792  73.993,224 1.281,202 113.774,491 2.788,590

(*) Promedio del periodo 1934/36.
(1) Cifras preliminares publicadas por la Direccién General de Aduanas.
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ANEXO XXIV

VALORES UNITARIOS DEL COMERCIO EXTERIOR

Importacion Exportacidn.
Valo1 Valor
Unitario Unitario
Fecha S/ por Ton. Indice S/ por Ton. Indice
1940, . ..o, 672.51 100.0 229.27 100.0
1941............ ... 828.40 123.2 249.91 109.0
1942. ..., 875.25 130.1 24518 . 106.9
1943, ... ... 1,181.98 175.7 235.17 102.6
1944, . ............. 1,017.04 151.2 287.62 125.4
1945. ... .o, 1,171.48 174.2 356.42 155.4
1946. ... oo, 1,483.15 2205 558.35 2435
1947, .0, 1,80728 282.1 633.67 2764
1948, ..., 2,147.54 319.3 611.69 266.8
1949, ..ot 4,400.56 654.3 1,203.53 524.9
1950, ... oviiiinn. 4,458.85 663.0 1,605.64 700.3
1951, . 0oeneeinan 5,457.08 811.4 2,063.93 900.2
1952, ... ..., .. 5,338.03 - 7937 1,906.52 8316
1953. .0 0ieiins 5,261.75 782.4 1,401.13 611.1
1954, ..o 6,034.30 T 8973 - 1,238.43 540.2
1955, 00t 5,048.39 7509 1,336.83 583.1
1956. .0 oveinnnn. 5,294.14 787.2 1,181.36 515.3
1957, .00, 5,346.28 795.0 1,006.99 4392
1958, ..o, 6,592.48 980.3 1,464.74 638.9
1058, ...t 6,432.02 956.4 1,506.03 656.9
19607 ... oo 6,202.82 922.3 1,448.47 631.8
) 1061, . 0o, 6,377.70 948.3 1,489.22 649.5
| 1962. ..o oieeiennn. 6,842.70 1,017.5 1,660.82 724 4
1963. .00, 7,503.30 1,115.7 1,577.39 688.0
1964. .. vl 6,996.73 1,040.4 ©1,839.75 802.4
1965 .. . 0o 7,348.33 1,092.7 1,623.97 708.3
1966. .00, 7,209.20 1,072.0 1,803.47 786.6
1967. .o 7,790.04 1,158.4 1,831.43 798.8
1968. .. .ot 8,516.86 1,266.4 2,453.90 1,070.3
1969, . ..., 9,616.46 1,429.9 2,559.46 1,116.4
1970, .., 11,255.62 1,654.3 2,828.81 1,233.8
19710, 9,946.11 1,479.0 2,515.96 1,097.4
1972, .. 8,656.46 1,287.2 2,695.94 1,175.9
1973, i 18,700.35 2,780.6 3,275.66 1,428.7
1974, ... 25,846.80 3,843.3 4,921.26 2,146.4
1975. ..o 14,341.58 2,132.5 5,777.62 2,520.0
1976. ..., 21,900.09 3,256.5 11,404.98 4,974.5
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Anos

1945
1950
1955
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976

Afios

1945
1950
1955
1960
1961
1562
1963

. 1964

1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976

S s s A AR

) ANEXO xxv

B I T R

EXPORTACION DPE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS PERUANOS
Azicar y Productos Petrdleo y
Algodén Derivados Café Lanas Pesqueros Derivados

Tone- Miles de Tone- Miles de Tone- Milesde Tone- Milesde Tone- Milesde Tone- Milesde

ladas Soles ladas Soles ladas Soles ladas Soles ladas Soles ladas Soles
59,547 141,288 330,992 215,964 2,497 4,518 5,482 17,848 6,587 6,560 1.223,039 84,307
73,611 1.014,612 290,520 442,861 1,035 15,528 7,467 118,331 21,571 85,529 1.031,161 376,947
85,160 1.294,612 497,239 702,288 6,814 152,571 3,694 113,274 53,267 241,195 906,001 419,111
100,399 1.997,022 552,933 1.299,147 26,414 505,466 5,058 192,226 592,230 1.416,816 786,410 488,049
114,707 2.140,392 615,059 1.721,116 34,008 610,455 4,997 200,031 865,049 1.917,566 685,421 388,417
139,704 2.604,754 567,610 1.459,607 37,436 648,553 6,573 238,990 1.232,782 3.256,459 623,249 353,017
125,386 2.452,098 638,154 1.739,968 40,073 685,602 8,419 314,617 1.212908 3.271,521 509,442 263,707
115,644 2.449,828 486,769 1.715,790 42,258 991,731 7,309 312,099 1.577,318 4.475,425 499,422 258,005
115,819 2.345,135 401,555 988,732 34,564 778,125 4,886 244,146 1.583,030 5.007,604 472,158 248,563
113,892 2.279,401 571,934 1.263,972 35,415 765,225 5,341 221,493 1.426,501 5.540,382 371,827 198,341/
69,863 1.696,330 590,082 1.679478 41,561 915,604 5,265 252,071 1814516 6.109,142 472,892 262,296
68,337 2.158,491 517,835 2.426,438 52,368 1.381,838 7,133 364,557 2.412707 8.994,477 587,725 430,788
88,931 2.522,001 317,558 1.522,008 42,867 1.166,025 6,655 330,961 1.892,613 8.552,639 329,957 240,664
69,988 2.056,424 523,737 2.563,649 45,572 1.730,090 2,117 128,487 2.112,470 13.107,937 398,525 288,229
52,259 1.745,627 532,202 2.738,082 42,299 1.371,505 1,565 91,650 2.046,983 13.048,738 205,369 210,609
51,151 1.832,215 552,046 3.039,927 53,279 1.811,774 3,191 235,904 1.926,144 10.854,771 293,129 296,418
49,367 2.502,660 548,756 3.408,761 60,796 2.487,678 4,346 502,548 33,433 694,744 398,930 492,965
48,912 3.832,738 486,246 6.036,899 26,617 1.348,612 3,273 350,513 687,769 9.183,848 12,574 108,769
37,514 2.499,905 442 455 11.731,862 42,170 1.994,945 3,734 . 472,062 958,627 8.800,494 254,669 796,416
39,441 4.555,495 346,581 5.085,088 47,219 6.378,251 7,482 1431633 604,159 10.913,478 382,870 1.572,596

Cobre Oro Plata Plomo Zine Hierro

Valor Valor Valor Valor Valor Valor

TM. MilesS/. Kilos MilesS/. Kilos MilesS/. TM. MilesS/. TM. MilesS/. TM. MilesS/.
28,569 31,379 4,037 217,535 328,729 26,898 52,609 217,644 47,099 15426  ......  ......
27,210 151,432 3,714 64,894 383,600 119,206 601,265 183,053 74,739 156,826  ......  ......
41,292 551,167 2,511 50,529 631,649 307,473 107,148 497,253 146,557 262,580 1.019,307 152,063
167,992 2.579,797 2,881 174,391 923,193 656,446 114,762 590,417 157,769 455,591 3.124,910 891.481
198,764 2.817,712 2,282 58.381 1.035,241 738,783 142,462 597,885 206,643 511,181 3.381,651 987,713
171,802 2.475,517 2,221 53,666 1.064,875 881,407 144,588 439,683 181,735 425,023 3.148,959 876,182
163,370 2.340,195 1,364 34,146 983,223 959,850 120,540 440,062 186,930 424,377 3.579,703 977,366
179,297 2.762,410 1,223 30,417 1.152,043 1.213,297 166,737 884,463 274,974 1.048,989 3.709,920 1.042,724
179,829 3.251,530 1.388 30,729 1.027,405 1.047,391 150,968 1.015,567 266,454 960,696 4.594,247 1.259,656
176,138 4.994,754 1,694 39,205 1.100,101 1.111,292 150,901 928,208 282,161 912,936 4.858,680 1.431,323
196,823 6.202,035 816 25,052 956,920 1.331,187 150512 926,350 301,388 1.096,692 5414441 1.909,561
206,531 9.047,830 1,101 42,310 1.032,685 2.629,868 153,603 1.138,008 303,788 1.233,915 5.450,126 2.450,055
200,253 10.038,956 1,636 45,946 1.064,928 2.224,229 156,157 1.336,714 310,843 1.504,580 5.847,214 2.549,758
215,572 10.418,506 3,650 160,644 1.171,367 2.391,914 159,040 1.362,428 331,996 1.816,115 5.966,890 2.544,180
193,518 6.583,883 4726 57,223 1.025,118 1.827,633 145,698 1.052,328 344,531 1.809,866 5.773,679 2.405,307
218,467 17.296,493 1,308 52,022 1.288,813 2.384,087 165,743 1.284,491 398,986 2.670,995 5.524,264 2.513,577
190,342 11.002,174 2,126 76,960 1.065,525 2.664,057 165,941 1.651,822 403,638 3.610,173 5.582,010 2.349,461
185,936 13.463,836 2,178 234,604 1.250,950 6.386,983 163,643 2.547,249 426,019 6.193,383 5.168,706 2.325,823
151,380 6.153,571 1,304 152,630 1.079,192 5.822,626 127,871 1.673,460 405,895 6.080,373 3.556,337 2.130,547
161,106 12.871,311 3,101 711,265 1.244,781 17.957,157 170,335 2.774,224 425,311 8.099,419 2.877,193 3.421,334
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ANEXO XXVI

PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION (FOB)

(millones de soles)

1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975
I TOTAL DE EXPOR- T T
TACION .......... 33,499 40,611 34,549 36486 40,289 58,256 52,167
II. PRODUCTOS PES-
QUEROS ......... 8,530 13,080 13,005 10,738 5,756 9,361 8,254
Harina de Pescado 7,747 11,365 10,740 9,024 5,259 7,580 6,547
Aceite de Pescado. 555 1,448 1,957 1,443 1 1,482 1,478
Pescado Congelado
y otros ........... 93 121 107 76 189 107 66
Conservas de Pesca-
do ................ 78 107 164 245 307 192 163
Varios ............ 57 39 37
IIT. COBRE ........... 10,039 10,418 6,585 7,296 11,003 13,464 6,153
Refinado .......... 1,686 1,707 952 1,140 1,318 2,194 1,465
Blister ............ 6,934 6,938 4,474 4,983 8,202 9,896 3,601
Concentrados ..... 1,255 1,566 995 1,045 1,378 1,247 963
Otros ............. 164 207 164 128 105 127 34
IV. OTROS PRODUC-
TOS MINEROS .. 8,354 9,278 7,870 9,098 10,929 18422 17,592
Plata ............. 2,224 2,392 1,829 2,384 2,644 6,387 5,822
Plomo ............ 1,337 1,362 1,052 1,284 1,652 2,547 1,673
Zinc .............. 1,505 1,816 1,810 2,671 3,610 6,193 6,080
Hierro ............ 2,551 2,544 2,406 2,514 2,349 2,326 2,131
Petrdleo y Derivados :
................ 240 289 215 245 170 114 796
Varios (1) ........ 597 875 558 504 855 1,089
V. PRODUCTOS AGRO-
PECUARIOS ...... 5,611 6,527 5,994 6,837 9,509 11,636 17,335
Azdcar ............ 1,506 2,532 2,698 2,985 3,352 5950 11,693
Algod6n ........... 2,522 2,032 1,723 1,805 2,410 3,631 2,425
Café .............. 1,165 1,730 1,371 1,812 2,488 1,349 1,995
Lanas ............. 330 128 93 235 456 276 454
Varios (2) ..:..... 88 105 109 803 430 768
VI. DIVERSOS ....... 965 1,308 1,095 2,467 3,092 5,373 2,833

(1) Contenido fino y otros mineros.

(2) Estado natural.

(3)Valor sin bunker, partida que es considerada en servicios.

FUENTE: Direccién General de Aduanas.
ELABORACION: Banco Central de Reserva - Balanza de Pagos,
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ANEXO XXVIil

PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION (FOB)

1869

(miles de U.S. délares)

1970 1971 1972

1973 1974 1975 1976
I. TOTAL DE EXPOR-
TACION ............ 865.631 1.049,374 892,733 942783 1.041,068 1.505,326 1.312,965 1.279,715
IT. PRODUCTOS .
PESQUEROS ....... 320,418 337,965 336,098 278,779 148,740 241,881 208,406 180,577
Harina de Pescado .. 300,185 293,657 271,505 233,189 135,895 195,856 164,767 156,154
Aceite de Pescado ... 14,243 37,354 50,551 37,293 32 38,282 37,922
Pescado Congelado y i
otros ............... 2,304 3,128 2,147 1,962 4,895 2,713 1,669 16,765
Conservas de Pescado 2,047 3,738 4,249 6,335 7,918 4,970 4,048 7,658
Varios .............. 1,449 1,088 1,046
L. COBRE ............. 259,404 269,212 170,126 188,540 284,295 347,902 155,118 218,619
Refinado ............ 43,598 44,119 " 24,592 29,479 34,054 56,680 35,313 149,333
Blister .............. 179,159 179,253 115,591 128,758 211,942 255,720 95,018 54,163
Concentrados ....... 32,438 40,415 25,714 27,005 35,581 32,219 23,914 15,108
Otros ............... 4,209 5,425 4,229 3,298 2,718 3,283 873 15
IV. OTROS PRODUCTOS .
MINEROS .......... 215,885 239,801 202,336 236,755 282,428 476,050 445,300 463,625
Plata ................ 57,474 61,807 47,226 61,604 68,334 165,039 149,259 143,688
Plomo .............. 34,540 35,255 27,192 33,191 42,682 65,820 42,286 49,519
Zinc ................ 38,872 46,928 46,767 69,018 93,285 160,036 152,822 148,913
Hierro .............. 65,891 65,741 62,152 64,950 60,709 60,099 55,053 56,007
Petrdleo 'y Derivados(3) 6,219 7,498 5,596 7,992 4,400 2,952 20,474 29,031
Varios (1) .......... 12,883 22,622 13,403 13,018 22,104 25,406 36,467
V. PRODUCTOS
"AGROPECUARIOS .. 145,055 168,689 154,789 176,656 245,122 300,664 434,293 329,283
Azdcar .............. 38,926 65,430 69,678 77,121 86,628 153,732 295,459 92,005
Algodén ............ . 65,168 52,522 44,530 46,647 62,2717 93,821 59,838 715,866
Café ................ 30,130 44,705 35,439 48,816 64,282 34,848 49,292 106,248
Lanas ............... 8,535 3,290 - 2,356 6,072 11,796 7,139 11,375 25,807
Varios (2) .......... 2,296 2,142 2,186 . 20,739 11,124 18,329 29,357
VI- DIVERSOS ......... 24,869 33,707 29,384 62,053 79,883 138,829 69,848 817,611

(1) Contenido fino y otros mineros.

FUENTE: Direccién General de Aduanas. ELABORACION:

(2) Estado natural.

(3) Valor sin bunker, partida que es considerada en servicio.
Banco Central de Reserva del Peri.



INDICE DEL VALOR U

ANEXO XXVIII

NITARIO DE LAS EXPORTACIONES

EN SOLES
(1970 = 100.0)
1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975
TOTAL GENERAL* .... 90.0 100.0 91.2 89.4 135.6 195.6 182.8
1. PRODUCTOS
PESQUEROS
Harina de Pescado 75.4 100.0 101.2 925 2413 206.8 142.7
Aceite de Pescado. 49.7 100.0 103.0 68.6 1480 276.7 156.6
Pescado Congelado. 75.2 100.0 129.1 210.9 215.7 227.1 160.6
Conservas Pescado. 774 100.0 919 96.3 1224 147.2 169.2
1I. PRODUCTOS
MINEROS
Cobre ............. 103.6 100.0 70.4 69.1 119.6 149.8 84.0
—Refinado ....... (99.4) (100.0) (728) (75.5) (111.1) (1532) (92.9)
. —Blister ......... .. 1104.3) (100.0) (73.3) (70.3) (124.5) (149.5) (80.1)
—Concentrado .... (102.3) (100.0) (66.5) (62.8) (109.6) (143.7) (826)
Plata ............. 1022 100.0 87.3 90.5 1221 250.0  264.1
Plomo ............ 99.9 100.0 843 90.5 116.2 181.7 152.2
Zinc ...l 88.5 100.0 96.0 122.4 163.5 265.8 2734
Hierro ............ 102.3 100.0 97.7 106.7 98.7 105.5 140.5
Petréleo Crudo ... 983 100.0 1424 153.0 1539 (%) 4022
111. PRODUCTOS
AGROPECUARIOS
Azidcar ............ 95.6 100.0 107.1 119.0 1274 2379 4717
Algoddén .......... 93.0 100.0 108.6 116.5 163.5 255.8 216.5
Café .............. 717 100.0 854 89.6 107.8 1315 1246
Lanas ............. 88.1 100.0 96.3 1096 165.6 1271 165.5

{ *) Los indices corresponden al total de exportaciones.
(**) No tubo exportacidn.

- FUENTE: Direccidn General de Aduanas.

1968—1970 Anuarios de Ccmercio Exterior.
1971—1975 Listado de Exportaciones.
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ANEXO XXIX

INDICE DE QUANTUM DE LAS EXPORTACIONES

(1970 = 100.0)
. 1970 1971 1972 1973 1974 1975
TOTAL GENERAL* ........... 1000 936 1010 738 738 703
1. PRODUCTOS PESQUEROS
Harina de Pescado ...... 1000 933 80 188 323 404
Aceite de Pescado ...... 1000 1350 1450 03 371 656
Pescado Congelado ...... 1000 711 269 657 354 1926
Conservas de Pescado ... 100.0 169.1 240.3 236.4 123.3 91.1
I1. PRODUCTOS MINEROS
Cobre ........... e 1000 898 1013 883 83 1702
—Refinado ............... (1000) (765) (88.5) (69.5) (83.9) (639)
—Blister ................. (100.0) (88.0) (102.1) (950) (954) (662)
—Concentrado ........... (100.0) (89.5) (100.6) (71.8) (474) (618)
Plata ............cooonn.. 1000 875 1001 905 1068 921
PIOMO ....c.ooovvenn... 1000 916 1042 1043 1029 804
ZINC i, 1000 1038 1202 1216 1283 1223
BIEITO ...ooooviennnnn... 1000 968 926 936 866 596
Petréleo Crudo .......... 1000 443 415 &5 (%) 521
1. PRODUCTOS
AGROPECUARIOS
AZGCAT ........cocovnn... 1000 995 991 1039 988 967
Algodén .................. 1000 786 765 732 702 556
Café ............. e 1000 928 1169 1334 593 925
Lanas ......c....oeiiii.. 1000 718 1233 1366 722 1110

(*) Los indices corresponden al total de exportaciones.

(**) No hubo exportacién,
FUENTE: Direccién General de Aduanas

1968-70 Anuarios de Comercio Exterior
1971-75 Listado de Exportaciones.
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ANEXO XXX

COTIZACIONES DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS
DE EXPORTACION

(Precio segin unidad indicada)

Precio
Unidad 1971 1972 1973 1974 1975 1978

ALGODON .

Tanguis (Liverpool). US$/qq 41.04 45.80 67.02(1) 90.00 64.36 91.50

Pima (Liverpool .. US$/qq 4798 4972  51.90(2) 9744 8243  98.37
AZUCAR .

New York 11 ...... US$/aq 4.50 7.50 9.65  29.72 20.61 11.58

Contrato 10 ....... US$/qaq 8.50 9.04 10.32 2922 25.63 nd.
CATFE (ColombiaN.Y.) US$/qq 49.14 55.84 72.10 76.59 80.44 157.62
HARINA DE PESCADO
Hamburgo ......... US$/TM  150.07 14600 42860 38770 21734 37763
COBRE . - )

Refinado. extra USA ¢US$/lb  44.06 - 44.58 nd. nd. nd. nd

Londres ........... ¢US§/1b 42.98 42.08 717.32 92.88 5487  63.52
PLATA _ _

-New York (H.H).. US§/ozT. 154 1.67 2.55 4.68 4.42 4.35

Londres ........... US$/0z.T. 151 1.62 2,54 4.67 4.43 435
PLOMOC

New York ......... ¢US3/1b 1313 13.42 14.72 2049 21.77 nd.

Londres ............ ¢US$/1b 11.52 13.70 18.50 26.87 1891 20.25
ZINC

Saint Louis ........ ¢US$§/Ib 16.04 17.10 19.66 34.94 37.96 nd.

Londres ............ ¢US3/1b 12.05 14.83 36.72 56.80 3379 3235

(1) Promedio enero-febrero-diciembre.

{2) Febrero.
FUENTE: Reuter

Elaboracién: Banco Central de Reserva.
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- ANEXO XXXI

INDICE DEL VALOR UNITARIO DE LAS IMPORTACIONES
EN SOLES

(1970 = 100.0)

1970 1971 1972 1973 1974 1975

TOTAL DE IMPORTACIONES. 100.0 103.9 113.8 118.0 156.9 198.6

I. Bienes de Consumo ..... 100.0 106.4 123.4 1129 120.0 157.1
No Duradero ............ 100.0 106.0 126.2 116.3 115.1 155.9
Duradero ................. 100.0 108.1 1115 106.6 133.1. 1585

II. Combustibles, Iubricantes
y Productos Conexos .... 100.0 104.7 106.7 85.9 187.9 235.0

III. Materias Primas y . .
Productos Intermedios ... 100.0 103.1 1111 1216 178.2 228.8
Para la Agricultura ...... 100.0 105.7 1124 128.8 169.8 298.2
Para la Industria ........ 100.0 103.0 111.0 121.3 178.6 2219
IV. Bienes de Capital ........ 100.0 104.1 1158 1233 1441 1786

Material de Construccién.  100.0 114.2 146.8' 1471 2042 257.5

Para la Agricultura ...... 100.0 112.2 139.8 1104 = 939 117.7
Para la Industria ........ 100.0 100.0 110.9 125.5 148.4 186.3
__ Equipo de Transporte ... 100.0 120.6 1243 112.0 1194 144.1
V. Diversos ................. 100.0 103.1 111.8 115.1 1577 202.8

FUENTE: Direccion General de Aduanas.
1971-75 Listado de Importaciones.
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ANEXO XXXII

INDICE DE QUANTUM DE LAS IMPORTACIONES

(1970 = 100.0)

1970 1971 1972 1973 1974 1975

TOTAL DE IMPORTACIONES. 100.0 1163 1124 138.7 156.6 222.6

I. BIENES DE CONSUMO.. 100.0 104.2 100.2 154.9 156.1 179.9
No duradero ............ 100.0 101.9 99.3 1225 139.8 1164
" Duradero ................. 100.0 1142 104.1 297.2 2217 458.6

II. COMBUSTIBLES,
LUBRICANTES Y
PRODUCTOS CONEXOS.. 100.0 1945 345.2 5414 5216 1,025.3

III. MATERIAS PRIMAS
Y PRODUCTOS

INTERMEDIOS .......... 1000 . 1303 1216 11238 127.8 161.8

Para la Agricultura ...... 100.0 105.3 115.2 1243 1375 365.1

Para la Industria ........ 100.0 131.4 121.9 112.3 1274 ' 153.3
IV. BIENES DE CAPITAL ... 100.0 97.2 91.2 137.9 174.2 276.4

Material de Construccidn. 100.0 123.1 99.3 1133 1676 433.9

Para la agricultura ...... 100.0 153.9 103.8 196.6 166.6 3264
Para la industria ........ 100.0 120.7 118.1 163.4 206.8 273.8

- Equipo de transporte .... 100.0 372 333 83.5 110.1 244.9
V. DIVERSOS .............. 100.0 607.0 6439 3,0270 6306 2872

PUENTE: Direccién General de Aduanas.
1971-1975 Listado de Importaciones.
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AN EXO XXXIII

IMORTACIONES SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO

1. BIENES DE CONSU-
MO

a. No Duradero

b. Duradero

2. MATERIAS PRIMAS
Y PRODUCTOS
INTERMEDIOS. ... ..

a. Combustibles, lubri-
cantes y prodctos
COnexos ..........

b. Materias primas y
productos interme-
dios para la agri-
cultura ...........

c. Materias primas y
productos interme-
dios para la indus-
tria

3. BIENES DE CAPITAL

a. Materiales de cons-
truccién ..........
b. Bienes de capital
para la agricultura

c. Bienes de capital
para la industria .

d. Equipo de trans-
porte

4. DIVERSOS

TOTAL ADUANA

: (rhiles de soles)

1971 1972 1973 1974 1975(1)
3759,860 4,224,995 5.975,009 7.195,375 9.653,388
2.983,577 3.487,992 3.965,744 4.761,958 5.047,633
776,283 737,003 2.009,265 2.433,417 4.605,755
16402724 17.272,894 17.962,141 42709320 56.248,555
958,638 1.733,837 2.188,679 8.689,853 12.465,881
510,569 583,465 733,907 1.909,458 4.991,127
14.933,517 14945592 15.039,555 32.110,009  38.791,547
8.778,863 9.165,360 14.754,297 28.368,300  38.253,108
706,739 732,978 837,855 3.351,846 5.6178 1'{

!

553,372 465,561 695,303 663,782 1.231,344
5358 4410 6.896,495 10.798,732 20.162,081  23.745,289
1.160,342 1.070,326 2.421,807 4.190,591 7.658,658
14,764 16,386 726,399 239,166 135,778
29.089,087 30.827,104 39417846 78.512,161 104,290.829

(1) Cifras preliminares, tipo de cambio utilizado en base al promedio de la
Direccién General de Aduanas,
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1. BIENES DE CONSUMO

a. No duradero ........

b. Duradero ............

" 2. MATERIAS PRIMAS Y
PROD. INTERMEDIOS .

a. Combustibles, librican-
. tes y productos co-
Ly NEXOS .....ovvvinnnnnn

b. Materias primas y pro-
ductos intermedios pa-
ra la agricultura .....

c. Materias primas y pro-

* ductos intermedios pa-
ra la industria ......

3. BIENES DE CAPITAL ..
a. Materiales de construc-
cion ..........o.. ..

b. Bienes de capital para
la agricultura ........

it c. Bienes de capital para
la industria ..........

i d. Equipo de transporte.

4. DIVERSOS .............
TOTAL ADUANA ...........

(1) Cifras preliminares.

ANEXO XXXIv

(miles de US$)

B

IMPORTACIONES CIF SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO

1971 1972 1973 1974 1975(1)

97,154 109,173 154,393 185,927 238,662

77,095 90,129 102,474 123,048 123,991

20,059 19,044 51,919 62,879 114,671

423843 446,328 464,138 1103600 1405938
24,771 44,802 56,555 224544 - - 317,683

13,193 15,335 18,964 49,340 127,188

385,879 386,191 388,619 829,716 961,06"7
296,844 236,831 381,248 733,031 936,840
18,262 18,940 21,650 86,611 136,494

14,299 12,030 17,982 17,152 -30,034
164,300 178,204 279,037 520984 583,365
! RS i

29,983 27,657 62,579 108,284 186,947
3,815 4,234 18,770 6,180 3,360

751,656 796,566 1.018549 2.028,738  2.584,800
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ANEXO XXXV

PRODUCTO BRUTO INTERNO
_ (millones de soles)

1972 1973 1974 1975(1) 1976(1)

Gastos de Consumo Privado 212,234 259,368 332,518 424,834 579,116
Gastos de Consumo Publico 38,351 45431 54,667 75,472 100,200
Gobierno (2) «.,.......... 32,436 38,255 45,934 64,154 87,981
Otras Instltucmnes ...... 5,915 7,176 - 8,733 11,318 12,219
Inversion Bruta Interna ... 41,834 56,253 84,571 109,196 137,004
Inversién Bruta Fija...... 37,824 45,444 68,028 96,757 127,764
—Piublica ........c..v...n 14,832 19,783 37,028 46,134 61,528
Gobierno (3) ........... 9,010 8,769 13,156 15,680 21,601
Otras Instituciones (4). 5,822 11,014 23,872 30,454 39,927
—Privada ................ 22,992 25,661 31,000 50,623 66,236
Variacion de Existencias. . 4,010 10,809 16,543 12,439 9,240 -
Exportacion de Bienes y Ser- v
vicios ..., 45,470 53,090 72,106 68,770 99,990
Menos Importacién de
Bienes y Servicios ..... 43,206 54,928 96,357 122,722 146,565
PRODUCTO BRUTO .
INTERNO ............ e 294,683 359,214 447,505 555,550 769,745

(1). Estimados: Instituto Nacional de Estadistica (INE).

(2) Comprende: Gobierno Central iy Gobiernos Locales. Incluye: Remuneracio-
nes por Seguro Social, Mejoramiento y Conservacidn de Caminos. Excluye:
Remuneraciones y B1enes y Serv1clos de Monopolios Estatales y Créditos

. .devengados. .
(3)- .Comprende: .Gobierno ‘Central, Gobiernos Locales y FNDE. Excluye Me]o-
- ramiento .y Conservacién de Caminos y Créditos Devengados. -

4) Incluye Empresas Publicas, Beneficencias, Seguros Sociales y otras Instltu
ciones Publicas.

FUENTE: Banco Central de Reserva del Perd. '

ANEXO XXXVI

PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL, POR TIPO DE GASTO
(Millones de Soles a precios de 1970)
1971 1972 1973 . 1974 1975(1) 1976(1)

Gastos de Consumo Privado. 177488 185,357 206,833 226,820 234,456 239,4(53'
Gastos de Consumo Piblico. 30,880 33,509 34,784 36497 41423 42838

Gobierno (2)............... 26,001 28,343 29,062 30,540 35177 37,787
Otras Instituciones ....... 4879 5,166 5,722 5,957 6,246 5,051
Inversién Bruta Interna: 38,812 38,824 45497 59,333 65,254 57,942
Inversién Bruta Fija......... 32,874 35,142 - 37,042 48,457 58,254 53,942
—Publica ................. 12,581 13,674 16,130 25,329 28,355 26,740
Gobierno (3) ........... 7,927 8,236 7,154 9,599 - . 9,673 9,357
Otras Instituciones (4).. 4,654 5,438 8,976 15730 18,682 17,383
—Privada ................. 20,293 21,468 20,912 23,128 29,899 27,202
Variacién de Existencias.... 5,938 3,682 8,455 10,876 7,000 4,000

Exportacion de Bicnes y Serv. 45,175 49 263 40,250. 37,910 36,483 36,965
Menos: Importacién de Bie-

nes y Servicios .... 39,341 39,171 42980 56,681 63,587 53,589

PRODUCTO BRUTO
INTERNO REAL .......... 253,014 267,782 284,384 303,879 314,029 323,559

(1) ZEstimados: Instituto Nacional de Estadistica (INE).

(2) Comprende: Gobierno Central y Gobiernos Locales. Incluye: Remuneracio-

nes por Segurc Social, Mejoramiento y Conservacién de Caminos. Excluye:

Remuneraciones y Bienes y Servicios de Monopolios Estatales y. Créditos.

Devengados.
(3) Comprende: Gobierno Central, Gobiernos Locales y FNDE. Excluye: Mejo-

ramiento y Conservacién de Caminos y Créditos Devengados.
(4) Incluye Empresas Ptblicas, Beneficencias, Seguro Social y Otras Institu-
ciones Piiblicas. . .
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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ANEXO XxXXVII

PRODUCTO BRUTO INTERNO, POR TIPO DE GASTO

(millones de soles)

1972 1973 1974

Gastos de Consumo Privado 212,234 259,368 332,518

Gasto de Consumo Publico 38,351 45,431 54,667
Gobierno (2) ............. 32,436 38,255 45,934
Otras Instituciones ....... 5,915 7,176 8,733

Inversion Bruta Interna ... 41,834 56,253 84,571
Magquinaria y Equipo .... 18,875 23,905 36,255
Nuevas Construcciones ... 18,949 21,539 31,773
Variacién de Existencias.. 4,010 10,809 16,543

Exportacion de Bienes y Ser-
vicios ... ... ... 45,470 53,090 72,106

Menos: Importaclén de Bie-
nes y Servicios ........... 43,206 54,928 96,357

PRODUCTO BRUTO INTERNO 294,683 359,214 447,505

(1) Estimados: Instituto Nacional de Estadfistica (INE).

1975(1)

424,834
75.472
64,154
11,318

109,196
51,194
45,563

12,439

68,770

122,722

555,550

1976 (1)

579,116
100,200
87,981
12,219
137,004
62,438
65,326
9,240

99,990
' 146,565
769,745

(2) Comprende: Gobierno Central y Gobiernos.Locales. Incluye: Remuneracio-
nes por Seguro Social, Mejoramiento' y Conservacién de Cambios; Excluye:
Remuneraciones y Bienes y Servicios de Monopolios Estatales y Créditos

Devengados.
FUENTE: Banco Central de Reserva del Per.

ANEXO XXXVIII

PRODUCTO BRUTO INTERNO REAL POR SECTORES PRODUCTIVOS

(Millones de soles a precios de 1970)

1972 1973 1974

Agricultura, Silvicultura y

Pesca ................... 40,593 40,812 42,515

—Agricultura y Silvicult. (37,633) (38,536) (39,422)

—Pesca ................. (2,960) (2,2'76) (3,093)
Minerfa y explotacion de

Canteras ................ 20,398 20,276 21,026
Manufactura .............. 66,662 71,595 76,965
Construccion .............. 12,433 13,055 15,927
Electricidad, Gas y Agua .. 2,966 3,138 3,430
Propiedad de Vivienda ... 10,714 11,046 11,388
Gobierno .................. 22,071 -22,557 23,076
Otros ..., 91,945 101 905 109,552
PRODUCTO BRUTO .
..INTERNO REAL ....... 267,782 284,384 303,879

(1) Estimados: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peri.
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1975(1)

42,439
(39,816)
(2,623)

18,734
80,582
18,603
3,529
11,730
24,114
114,298

314,029

1976(1)

44,275
(41,130)
(3,145)

20,401
83,966
18,083
3,568
12,082
24,596
116,589

323,559



ANEXO XXXIX

INGRESO NACIONAL 1972 - 1976

(millones de soles)

. 1972 1973 1974

Remuneraciones ........... 125,810 149,605 181,254
Obreros ................. 60,712 74,101 91,982
Empleados .............. 65,098 75,504 89,272
Independientes ............. 62,638 73,349 93,086
 Agricultura .............. 21,550 24,645 33,135
Otros ................... 41,088 48,704 59,951
Renta Predial .............. 10,880 12,315 14,801
Utilidad de Empresas ..... 42,929 68,221 91,193
Intereses Netos ............ 3,239 2,221 5,441
TOTAL ...........ccoinnns 245,496 305,711 385,715

(*) Estimados.

ANEXO XL

INVERSION BRUTA FIJA

(millones de soles)

1972 1973 1974

Inversion Bruta Fija ...... 317,824 45,444 68,028
Gobierno ................. 9,010 8,769 13,156

'~ Magquinaria y Equipo.. 1,704 1,282 1,621
Nuevas Construcciones.. 7,306 7,487 11,535
EMpresas ................ 28,814 36,675 54,872
Maquinaria y Equipo ... 17,171 22,623 34,634
Nuevas Construcciones.. 11,643 14,052 20,238

(*) Estimados
FUENTE: Banco Central de Reserva del Peru.
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1975*
226,542
116,505
110,037
119,308
44,261
75,047
17,498
107,850
5,268

476,466

1975%
96,757
15,680

899
14,781
81,077
50,295
30,782

1976*
306,750
159,219
147,531
162,937

59,239
103,698
21,163
163,271

7,190

661,311

1976*
127,764
21,601
2,079
19,522
106,163
60,359
45,804




ANEXO XLI -

COSTE DE VIDA

(Porcentaje de Variacion)

1972 1973 1974

1975

1976

Mens. Acum. Mens. Acum. Mens. Acum.

Mens. Acum. Mens. Acum,

06 06 09 09 18 1.8 28 28 6.9 6.9
09 15 1.1 20 23 41 36 65 21 9.2
43 58 1.9 40 15 57 14 80 1.6 10.9
-29 28 09 49 15 7.3 2.0 102 07 11.7
—09 19 21 79 25 100 15 11.8 0.6 12.3
1.4 33 1.3 86 2.3 125 1.7 137 .0.6 13.0
—07 26 10 97 08 134 49 19.2 13.7 28.5
Agosto ..... 0.3 29 08 106 04 13.8 1.4 209 3.9 335
Setiembre .. 1.1 4.1 1.5 12.2 1.2 152 1.0 2.1 3.4 38.1
Octubre .... 06 4.7 0.5 128 0.1 153 1.0 23.3 2.3 41.2
Noviembre . —0.7 4.0 0.8 136 1.9 175 0.4 237 0.9 425
Diciembre 0.3 43 0.1 137 1.4 19.1 0.2 24.0 1.5 44.7
FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica. (INE)
ANEXO XLII
INDICE DE PRECIOS
(Afio 1973 = 100.0)
1971 1972 1973 1974 1975 1976
COSTO DE VIDA ........ 85.2 913 100.0 116.9 144.5 192.9
Alimentacién y Bebidas .. 84.6 90.8 100.0 1188 1578 208.4
Vivienda y Mobiliario .... 845 90.7 100.0 117.6 136.8 169.4
Indumentaria ............ 82.1 91.2 100.0 1167 1383 1739
DIVErSOS vovvveeennnnn., 91.0 94.1 100.0 109.6 128.9 194.2
COSTO DE CONSTRUCCION
Materiales ................ 93.0 963 100.0 1106 1267 207.6
Mano de obra ............ 79.6 888 100.0 1137 1377 178.3
PRCDUCTOS AGRICOLAS 715 875 100.0 115.7 159.0 207.4
PRODUCTGS PECUARIOS 715 779 100.0 132.2 124.4 203.7

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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ANEXO XLIII
INDICE DE VOLUMEN FISICO D]% LA PRODUCCI(;!N DEL ESTRATO FABRIL, 1971 - 1976

Base 1968
1975 ) 1976 (1)
TIPO DE BIENES 1971 1972 1973 1974 ISem. IISem. Anual I*Sem. II*Sem. Anual
I. IND. MAY, PROD. DE '
BIENES DE CONSUMO... 140.2 148.2 158.3 166.5 160.9 175.8 167.8 171.8 174.0 172.9
: -
20. Productos alimenticios.. 135.9 145.8 152.8 160.1 151.9 168.6 160.2 153.0 164.5 158.7
21. Bebidas ................ 129.2 137.1 154.5 180.9 185.0 198.5 191.9 220.4 202.9 211.6
22, Tabaco ................. 134.3 150.8 164.0 190.6 169.3 213.6 191.5 201.0 179.0 190.0
23. Textiles ................ 173.0 168.0 170.5 172.6 157.3 182.8 169.9 169.7 198.0 183.9
24, Calzado y confecciones. 124.9 134.9 134 .4 124 .4 122.0 146.6 126.0 119.2 135.4 127.3
26. Muebles ................ 122.0 111.2 157.0 144.1 137.2 116.3 126.7 133.6 86.3 110.0
28, Imprentas ............. 105.0 124.2 139.0 134.9 124.0 99.8 111.9 136.5 88.4 112 .4
39. Industrias diversas .... 150.9 179.5 197.4 209.3 237.3  236.8 237.1 240.6 235.6 238.1
1I. IND. MAY. PROD. DE BS,
INTERMEDIOS (sin 20 x). 122.0 147.1 161.7 175.3 179.7 197.0 188.4 191.5 214.1 202.8
ITa. IND. MAY. PROD. DE BS,
INTERMEDIOS (con 20 x). 120.4 129.4 135.9 152.3 160.6 160.8 160.8 168.5 180.5 174.5
20x Fab. harina de pescado 113.2 52.8 24.8 53.2 8.2 4.9 41.5 69.0 35.6 52.3
25. Maderas ............... 156.1 175.3 159.8 172.8 162.3 - 183.6 173.0 147.2 141.0 1441
27. Papel y produc. de papel 115.6 114.3 114.6 137.7 112.7 143.3 128.0 116.0 136.1 126.0
29. Cueros, excepto calzado 148.8 135.0 142.1 135.9 147.1 147.8 147.4 138.9 137.2 138.1
30. Productos de caucho.... 144.9 165.3 181.1 190.1 195.4 196:7 196.0 219.5 254.5 237.0
31. Productos quimicos ... 127.9 162.2 182.4 196.2 209.1 258.9 234.3 252.5 307.9 280.2
32. Derivados de petrdleo.. 120.2 131.8 143.3 152.7 156.6 166.3 161.4 162.9 154.3 158.6
33. Minerales no metdlicos. 119.9 128.1 137.6 156.7 159.2 176.0 167.6 175.3 189.9 182.6
24. Metales bdsicos ........ 106.8 153.0 173.6 188.9 191.8 176.7 " 185.5 171.8 191.1 181.5
III. IND. MAY. PROD. DE
BIENES DE CAPITAL .... 138.1 170.7 203.0 215.5 228.7 271.6 250.0 243 .4 272.5 257.9
35. Metdlicas simples ...... 151.1 154.5 166.7 197.7 193.6 203.9 198.7 185.3 186.2 185.7
36. Maquinaria no eléctrica 117.6 166.9 180.6 186.1 254 .1 310.6 282.9 290.5 336.8 313.7
37. Maq. y aparatos eléctric. 113.4 146.1 180.8 204.0 208.5 242.1 224.3 233.1 281.5 257.3
38. Material de transporte. 160.0 212.4 275.2 263.1 267.9 344.8 306.3 283.4 313.4 298.4
ESTRATO FARBRIL (sin 20x) 133.1 150.1 164.1 171.8 174.9 193.5 183.9 186.5 199.2 192.8
ESTRATO FABRIL (con 20x) 131.5 142.2 152.8 164.9 167.1 = 178.2 172.4

177.0 185.9 181.5

(*) Preliminar, (1) Desagregados por semestre y nivel anual.
FUENTE: Ministerio de Industria y Turismo - Oficina de Estadistica.
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ANEXO XLIv
PRODUCCION AGROPECUARIA 1971 - 1976

" PRINCIPALES PRODUCTOS
(Miles de T.M.)

b 1971(1)  1972(2) 1973(2) 1974(2) 1975(2) 1976(2)

PRODUCCION AGRICOLA
Cereales

Arroz (en cdscara).... 591.1 436.2 440.0 468.0 504.0 570.4

Maiz .................. 616.4 588.8 589.0 550.0 610.0 725.0

Sorgo ...l 179 19.5 20.0 20.0 24.1 51.0

Trigo .........cvvienn. 122.2 139.8 140.0 142.0 108.0 120.0
Frutales A

Iimén ................. 58.9 58.9 60.0 61.0 57.7. 58.0

Mango ................ 60.6 60.6 61.0 61.0 66.0 61.0

Manzana .............. 75.1 75.1 76.0 65.0 65.0 65.0

Naranja ............... 239.4 186.4 214.0 163.0 181.0 170.0

Palta .................. 85.5 55.0 56.0 58.0 61.2 61.0

Platano ............... 919.0 685.8 685.8 686.0 686.0 650.0
Hortalizas

Cebolla ................ 157.7 161.6 165.0 154.0 137.7 1520

Choclo ................ 136.9 1152 118.0 126.0 125.1 111.8

Tomate ................ 60.8 54.7 62.0 62.0 62.0 62.0
Industriales ‘

Algodén (en rama).... - 232.7 2314 244.1 241.8 199.3 157.0

Café .........c.ccvvnnn 70.7 66.0 65.0 61.0 58.7 64.9

Cafla de Azidcar ...... 8,758.8 85825 87461 9,1793 8965.6 8,800.0
Menestras -

Frijol ................. 48.1 49.7 52.0 53.0 53.0 55.0
QOleaginosas _

SOya .. 0.8 1.2 40 3.0 1.6 2.5
Tubérculos y Raices

Camote ............... 168.0 172.6 179.0 185.0 185.0 155.0

Papa ..............0.e.. 1,967.9 1,711.6 1,7120 1,7200 1,581.0 1,650.0

Yuea ......ooiiviiiinnn 481.9 479.0 480.0 470.0 350.0 380.0

PRODUCCION PECUARIA

Carnes

Alpaca ................. 9.7 8.0 8.5 7.5 5.9 58
Aves .......... ... 52.6 76.6 82.0 103.0 130.0 1420
Caprino ............... 9.7 9.7 10.0 95 94 94
Ovino ................. 23.6 20.2 22.0 22.0 22.0 222
Porcino ................ 53.6 47.8 52.0 51.0 51.0 51.1
Vacuno ................ 89.5 72.0 73.0 75.0 7.0 79.0
Huevos ................... 30.0 M9 39.0 440 50.0 55.0
Leche (Vacuno) ......... 897.3 588.0 588.0 590.0 600.0 610.0
Lana (Ovino) ............ 129 84 8.7 8.0 8.5 8.0
Fibra Alpaca) ........... 33 2.3 2.3 24 2.9 24

FUENTE: Ministerio de Agricultura - Ministerio de Alimentacidn.

(1) Anuario 1971 Oficina Estadistica Agraria del Ministerio de Agricultura.

(2) 1972-1976 Oficina Sectorial de Planificacién, Direccién General de Produccidn
y Zonas de Alimentacién del Ministerio de Alimentacién. (PRELIMINAR).
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~ANEXO XLIV.A

PRODUCCION AGROPECUARIA SEMESTRAL 1975-1976

(Miles de TM.)
PRINCIPALES PRODUCTOS

- 1975(1) 1976(1) .
ISem II Sem Anual I Sem ITI Sem Anual

PRODUCCION AGRICOLA
— Papa ............... 1,021.0 560.0 1,581.0 11,0102 639.8 1,650.0
— AIT0Z .............. 162.3 3417 504.0 160.5 409.9 570.4
— Algoddén ............ © 822 117.1 199.3 51.7 105.3 157.0
— Maiz Amar. Duro... 149.1 165.9 315.0 162.2 267.8 430.0
— Cafia de Azidcar ... 371210 52446 18,9656 3,8062 49938  8,800.0
— Café ................ 441 146 58.7 © 472 177 64.9
— Trigo ............... 8.9 99.1 108.0 13.1 106.9 120.0

PRODUCCION PECUARIA
— Carne de Aves ..... 62.0 68.0 130.0 76.7 65.3 142.0
— Carne de Vacuno .. 41.0 36.0 77.0 42,0 37.0 79.0
— Carne de Porcino... 25.0 26.0 51.0 25.0 26.1 51.1
— Carne de Ovino .... 110 11.0 22.0 110 11.2 22.2
— Leche de Vacuno .. 305.0 295.0 600.0 309.0 33(153 6;28

— Huevos ............. 23.0 27.0 50.0 28.3

(1) Preliminar,

. ANEXO XLV

PRODUCCION PESQUERA 1971 -1976

(Miles Toneladas Métricas)

" FUENTE: Oficina Sectorial de Planificacién, Direccién General de Produccién
y Zonas de Alimentacién: Ministerio de Alimentacion.

1971 1972 1973 1974  1975(1) 1976(1),
CONSUMO INDUSTRIAL
Anchoveta ............ 10,276.6  4,4472 15128 3,5834 3,0788 3,9045
Otros peces .......... 222 15.0 482.0 217.8 38.2 111.¢
CONSUMO HUMANO
P. Fresco ............. ~ 1193 1275 160.2 140.1 1255 112.7
P. Congelado ......... 24.0 113 58.5 79.6 74.1 100.2
P. Seco-Salado ........ 8.6 7.6 11.0 154 16.8 9.9
P. Conservas ......... 53.2 65.8 64.6 82.8 74.3 105.2
P, Embutidos ......... 1.2 038 0.9 1.0 15 141

(1) Preliminar,
FUENTE: Ministerio de Pesqueria.
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T ANEXO XLvV-A

PRODUCCION PESQUERA SEMESTRAL, 1975- 1976
(Miles Toneladas Métricas)
1975(1) 1976(1)

) —
I Sem II Sem Anual I Sem II Sem Anual
CONSUMO INDUSTRIAL. 2,974.3 142.7 3,117.0 27773 1,239.1 40164

Anchoveta ............. 2,948.3 130.5 3,078.8 2,740.7 11,1638  3,904.5
Otros peces ........... 26.0 12.2 38.2 36.6 75.3 111.9
CONSUMO HUMANO .... 151.5 140.7 292.2 149.0 182.8 331.8
P. Fresco ............. 703 55.2 1255 59.0 53.7 1127
P. Congelado ......... 31.6 425 74.1 419 58.5 1004
P. Seco-Salado ........ 10.1 6.7 16.8 .42 5.7 99
P, Conservas ......... 38.8 355 743 42.9 64.8 107.7
P. Embutidos ......... 0.7 0.8 15 1.0 0.1 11

(1) Preliminar.
FUENTE: Ministerip de Pesqueria.

ANEXO XLvVI

PRODUCCION MINERA 1971 - 1976

(En miles de unidades)

1971, 1972 1973 1974 1975(D) 1976(1)

ISem IISem Anual

M. METALICA o
Cobre ........ TMF 213 226 215 222 184 103 139 242
Plata ......... KgF 1264 1269 1287 1,215 1111 590 587 1,177
Plomo ........ TMF 172 190 198 179 180 92 91 183
Zine .......... TMF 386 448 459 450 448 224 231 455
Hierro ....... TMF 5617 6,086 5852 6220 5067 1228 1861 3,089
010 .oovvnn... GrF 2725 2728 3137 3350 2664 nd. nd nd

M. NO METALICA
Petréleo Crudo Barr. 22,588 23,644 25,767 28,142 26,294 13,870 14,066 27,936

(1) Preliminar
FUENTE: Ministerio de Energia y Minas,

— 190 —



ANEXO XLVII
SISTEMA BANCARIO

(millones de soles)

1976
1972 1973 1974 1975
. Jun. Dic.
I. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ......... 15,3777 15,8904  26,799.7 52114 —35,946.9 —48,863.5
Activo ................... 20,2159 22,106.8 37,3972 21,0536 22,8314 23,904.9
Pasivo ............... cees 4,838.2 6,2164 10,5975 158422 58,7783 172,768.4
II. OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL :
EXTERIOR ............. —3,021.3 —6,706.0 —9,427.5 —14,762.8 —23,550.3 —21,665.4
III. CREDITO INTERNO
(A+B+C+D—E+F)..... 62,9185 81,1724 929259 139,355.1 191,814.1 221,590.9
A. Sector Piblico ....... 17,0386 27,226.5 26,9310 52,2246 88,4145 101,399.1
Créditos .............. 413910 58,8439 784564 113,590.8 152,1532 175,938.6
Gobierno Central ..... 35,352.3 43,8869 47,0343 67,4358 79,891.1 108,589.6
Resto Sector Publico. 6,038.7 14,9570 31,4221 46,155.0 72,262.1 67,349.0
Depésitos. ............. 243524 31,6174 515254 61,366.2 63,738.7 74,539.5
Gobierno Central ..... 9,758.2 10,985.0 15,103.1 19,5619 153210 16,4625
Resto Sector Publico. 14,5942 20,6324 36,4223 41,8043 484177 58,077.0
. > s 2} .
B. Sector Privado ....... 59,041.1 73,0135 844791 108,6444 122,843.5 134,581.9
C. FONAPS ............. _— _ —_— 717.0 917.0 1,550.0
D.COFIDE............... e _ —_ —_ 1,750.0 3,200.0
E. Capital, Reservas, Pro-
visiones y Resultados. 16,4952 19,8253 24,2263 29,6982 32,4079 38,666.2
1. Capital Oficial ..... 5,284.3 6,415.2 7,157.6 8,658.0 10,088.8 11,256.9
2. Capital Privado .... 2,336.6 2,154.6 2,219.2 2,193.5 2,290.5 2,600.4
3. Res., Prov. y Resul-
tados .............. 48743 11,2555 14,8495 18,846.7- 20,0286 24,8089
F. Otros Activos y Pasi-
vos (Netos) .......... 3,334.0 757.7 5,742.1 7,4673 102970 19,526.1
I +1II + III =1V 75,2749 90,356.8 110,298.1 129,803.7 132,316.9 151,062.0
IV. OBLIGACION MONETA-
TARIA CON EL SECTOR
PRIVADO ............... 75,2749 90.356.8 110,298.1 129,803.7 132,316.9 151,062.0
A.Dinero ............... 43,9455 53,0953 67,395.0 79,8483 79,673.6 96,890.9
1. Bill. y Mon. en Circ. 21,9468 27,2124 33,4778 42,6034 43,6147 49,5055
2. Dep. a la Vista en
M/N ............... 21,9987 25,8829 339172 37,2449 36,058.9 47385.4
B. Cuasidinero .......... 31,3294 37,2615 42,903.1 49,9554 52,6433 54,171.1
1. Dep. a Plazo ....... 7,592.3 8,642.6 9,098.0 9,575.8 9,161.0 9,964.8
2. Dep. de Ahorro .... 9,960.8 11,2965 12777.7 14,960.6 156828 17,096.3
3. Dep. en M/E ...... 259.3 375.3 792.6 553.0 1,142.6 1,346.8
4. Certif. de Divisas .. 110.8 15 349 117.6 23,6 0.8
5. Cédul. Hipot. Ahorro 9,526.7 12,089.3 14,606.8 18,235.1 19,8419 19,733.0
6. Otros Valores ..... 1,738.8 2 005.0 2,306.9 2,977.5 3,229.5 2,345.2
7. Otras Céd. Hipot. .. 2,140.7 2,851.3 3,286.2 3,535.8 3,561.9 3,684.2

FUENTE:

Banco Central de Reserva del Peru.
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II.

IIL.

IVv.

1976
1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
I. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ......... 16,9582 20,639.7 31,2939 18,3424 2,760.0 —11,612.8
Activo ...l 20,0148 21,985.0 31,295.1 19,2909 22,703.6 19,977.7
Pasivo ................... 3,056.6 1,345.3 1.2 9485 19,943.6 31,590.5
OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL !
EXTERIOR ............. — 5295 — 6318 — 7068 — 9973 —1,0042 —1,9777
CREDITO INTERNO 17,202.2 15,695.1 19,906.0 . 36,109.3 49,696.8 93,067.3
A. Sector Piblico (Neto) 9,845.1 9,129,9 9,103.3 9,341.8 9,365.9 9,878.7
1. Créditos ........... 9,881.9 9,959.6 9,730.2 9,691.8 9,686.0 10,020.0
Gobierno Central .. 9,881.9 9,959.4 9,729.9 9,6914 9,685.5 10,019.5
Resto Sect. Publico —_— 02 0.3 04 0.5 0.5
2. Depésitos .......... 36.8 29.7 626.9 350.0 320.1 1413
Gobierno Central .. 36.7 29.4 626.5 349.4 319.0 140.5
Resto Sect. Publico 0.1 0.3 04 0.6 1.1 0.8
B. Sector Emp. y Partic. —_— —_— —_ 32.0 12.0 46.0
C. FONAPS .............. - —_ —_ 717.0 917.0 1,550.0
D.COFIDE .............. — — — o 1,750.0 3,200.0
E. Sistema Bancario .... 8,628.7 9,520.1 13,624.1 30,339.5 42,321.6 77,340.1
Banco de la Nacién .. 2,082.9 9817.9 1,1405 5,901.9 9,216.4  38,180.0
Bancos Comerciales .. 1,662.3 1,661.9 2,111.9 10,029.5 13,2379 14,105.1
Bancos de Fomento .. 4,883.5 6,870.3 10,3717 14,408.1 19,8673 25,655.0
F. Capital, Reserv., Prov.
y Result, ............. 854.1 1,148.9 1,555.7 1,678.9 1,773.0 1,223.4
Capital Oficial ....... 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Reservas, Provisiones
y Resultados ......... 754.1 1,048.9 1,455.7 1,578.9 1,673.0 1,123.4
G. Otros Activos y Pasi-
vos Netos ............ — 4175 —2406.0 —1,265.7 —2,642.1 —2,896.7 1,675.9
I + II + IIT = IV... 33,6309 357030 50,493.1 534544 514526 79,476.8
OBLIGACIONES MONE- - .
TARIAS ... ............. 33,6309 35703.0 50,493.1 534544 514526 T79,476.8°
A..Emisién Primaria .... 33,2105 35,546.7 503432 53,1216 51,1764 78,908.1
1. Billetes y Monedas
Emitidos .......... 25,419.1 31,3253 38,315.1 48,3640 48,376.2 55,5342
a) En Bacos ....... 34723 4,112.9 438373 5,760.6 4,761.5 6,028.7
b) En Circulacidn .. 21,946.8 27,2124 33,477.8 42,6034 43,6147 49,505.5
2. Depésitos en M/N.. 77914 42214 12,028.1 4,757.6 2,800.2 23,3739
a) De Bancos ...... 7,658.4 4,068.0 11,873.8 4,453.1 2,483.5 22,183.3
Nacion .......... 3,358.5 670.1 7,773.9 957.7 26.8 2725
Comerciales 3,638.4 3,035.6 3,476.2 3,063.7 2,1940 20,844.9
Fomento ........ 661.5 362.3 628.7 431.7 262.7 1,065.9
b) FONAPS ....... D _ o 131.7 249 337.2
¢) COFIDE ........ —_— —_— S — 96.1 598.0
d) Sector Privado . 133.0 153.4 149.3 172.8 195.7 255.4
B. Otras Obligaciones ... 4204 156.3 149.9 332.8 276.2 568.7
1. Depésitos en M/E. . 309.6 154.8 113.0 215.2 252.6 567.9
a) De Bancos ...... 309.6 154.8 113.0 215.2 252.6 567.9
b) Sector Privado .. —_— — — — _— —_
2. Certificados de Div. 1108 15 36.9 117.6 23.6 0.8
a) De Bancos ..... —_— —_ 20 . _— _
b) Sector Privado . 110.8 15 349 117.6 23.6 0.8

ANEXO XLVIIi1

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

(millones de soles)
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ANEXO 1IL

BANCA COMERCIAL

(millones de soles)

i. RESERVAS INTERNACIO-

IL

11i.

IV.

NALES NETAS .........

Activo ....... ... .........
Pasivo ........... .. ...

OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL
EXTERIOR .............

CREDITO INTERNO
A+LB+C+D+ B

A. Sector Pblico .......

Créditos ..............
—Gobierno Central
—Resto Sector Publico

Depdsitos ............
—Gobierno Central ..
--Resto Sector Publico

. Sector Privado .......
. Operac. Interbancarias
(Neto) ...............

aw

. 1976

1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
— 4025 — 4248 — 3537 —2,856.0 -—4,876.6 —8,307.1
18.2 4.8 48 5.5 8.0 8.0
420.7 429.6 358.5 2,861.5 4,884.6 8,315.1
— 1002 — 107.3 160.5 68.3 60.7 I
36,387.0 43,001.7 52,523.1 60,213.7 61,0119 75,326.8
7,542.1 10,4458 11,553.8 12,819.0 12,129.6 7,895.0
7,935.5 10,9863 12,1145 13,594.1 12,8847 9,354.8
76197 10,5917 11,4608 12,879.1 12,423.2 8,646.6
315.6 394.6 653.7 715.0 461.5 708.2
393.2 540.5 560.7 775.1 755.1 1,459.7
76.0 84.3 61.1 87.0 82.6 153.9
317.2 456.2 499.6 688.1 672.5 1,305.8
34,931.1 43,0169 46,207;2 59,538.3 65,3083 72,2718
—3,5742 —17,177.0 —2,4178 —8,299.7 —11,231.8 725.3

1. BCR., .............
~a) Efectivo ........
b) Depdistos .......
c) Obligaciones ....

2. Banco de la Nacién
a) Créditos y Depds.
b) Obligaciones ....

3. Bancos de Fomento
a) Créditos y Depés.
b) Obligaciones

D. Capital, Reserv., Prov.
y Resultados .........
1. Capital Oficial ...
2. Capital Privado ....
3. Res., Prov. y Result.

E. Otros Activos y Pasi-
vos (Netos) ..........
I+ II + III = IV...

OBLIGACION MONETA-
TARIA CON EL SECTOR
PRIVADO ...............

4,605.6 4,504.7

—

5,158.5 -—2,568.0 —7,471.6 11,225.2‘

. Depdsitos a la Vista..
. Depdsitos a Plazo ....
. Depésitos de Ahorro..
. Depésitos en M/E....
. Valores en Circulacién

HoQw»>

—Céd. Hip. de Ahorro -

—Otros Valores ......

2,700.4 3,235.4 3,704.7 4,400.7 3,327.0 4,268.1
3,659.8 3,234.5 3,639.8 3,133.7 2,493.8  21,088.1
1,754.6 1,665.2 2,186.0 10,1021 13,2924 14,131.0
—6,7319 —98340 —59739 —3,720.0 —1,0523 —6,677.5
4,458.8 6,335.0 9,073.2 9,895.1 9,962.7 105.3
11,190.7 16,172.0 15,047.1 13,6151 11,015.0 6,782.8
—1,4479 —2,147.7 —1,6024 -—2,011.7 —2,707.9 —3,8224
1,279.7 1,329.4 1,858.1 1,820.5 1,366.8 265.9
27276 34771 3,460.5 3,832.2 4,074.7 4,088.3
6,665.9 7,871.5 9,676.2 12,1622 12,9380 154104
100.0 140.0 160.0 180.0 180.0 195.0
2,175.7 1,966.8 2,037.8 2,120.4 2,181.9 2,581.6
4,390.2 5,764.7 7,478.4 9,861.8 10,476.1 12,633.8
4,153.9 4,584.5 6,856.1 8,318.3 7,743.8 9,845.0
35,8843 42,4696 52,329.9 57426.0 56,1960 67,0974
35,884.3 42,4693 52,329.9 57426.0 56,196.0 67,0974
19,298.0 23,550.9 30,807.7 34,113.1 32,157.7 40,277.6
5,262.0 59174 6,529.0 6,063.2 5,800.7 7,039.6
96914 10,955.1 12,383.7 14,486.7 15,1813 16,5743
1444 155.1 3734 - 69.4 98.6 84.5
1,488.5 1,891.1 2,236.1 2,693.6 2,957.9 3,1214
888.5 1,291.1 1.637.0 2,035.2 2,217.5 2,167.7
600.0 600.0 599.1 658.4 7402 953.7
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ANEXO L

BANCO DE LA NACION
(millones de soles)

D. Depésitos en M/E .. .. 1149

— 194 —

1976
1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
1. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ......... —1,334.3 —4,425.6 —4,1447 —10,329.8 —33,897.2 —29,542.4
Activo .............. . ... 4.7 53 6,077.8 1,671.1 9.0 3,288.8
Pasivo ................... 1,339.0 4,430.9 10,2225 12,0009 33,9062 32,831.2
II. OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL
EXTERIOR ............. — 8i0.8 —3,355.9 —5,176.8 —8,855.0 —14,590.6 —11,022.0
I1I. CREDITO INTERNO
‘ (A+B+ C—D+ E). 48736 10288.1 12,0252 22,3451 52,4448 45220.6
A. Sector Publico ....... —4,844.1 —19452 -—5,152.3 158520 50,5923 66,400.5
Créditos .............. 18,107.9 28,547.0 44,569.2 75,6905 112,837.9 138,675.0
—Gobierno Central ... 12,9229 17,600.2 18,1565 34,8299 46,775.8 79,086.8
—Resto Sector Publico 5,185.0 10,946.8 26,4127 40,860.7 66,062.1 59,588.2
Depésitos ............. 22,952.0 30,492.2 49,7215 59,838.6 62,245.6 72,274.5
—Gobierno Central ... 9,500.3 10,760.1 14,127.1 19,0150 14,8525 16,114.8
—Resto Sector Publico 13,4517 19,732.1 35,5944 40,8236 47,393.1 56,159.7
B. Sector Privado ....... 865.9 375.0 1,674.8 2,295.4 2,302.5 1,950.8
C. Operac. Interbancarias :
(Neto) ............... 8,991.3 12,727.7 16,036.1 3,1413 —2,551.9 -—26,593.4
1L.B.GCR. ........... 2,036.6 285.2 72486 —3,9682 —1,178.8 —36,661.7
a) Bfectivo ........ 4705 4522 653.8 772.0 923.8 922.4
b) Depésitos ....... 3,649.1 820.9 7,735.3 1,167.1 1,154.1 604.4
-¢) Obligaciones .... 2,083.0 9817.9 1,140.5 5,907.3 9,256.7 38,188.5
2. Bancos Comerciales 6,790.1 9,723.2 6,118.1 3,927.4 1,452.5 7,197.5
a) Créditos y Depds. 11,068.6 16,102.8 14,9486 13,699.9 11,4404 7,316.1
b) Obligaciones .... 42785 6,379.6 8,830.5 9,772.5 9,987.9 118.6
3. Bancos de Fomento 164.6 2,719.3 2,669.4 3,182.1 3,174.4 2,870.8
a) Créditos y Depds. 9344 2,840.4 2,758.0 3,263.5 3,255.9 2,995.6
b) Obligaciones .... 769.8 121.1 88.6 81.4 81.5 124.8
D. Capital, Reserv., Prov.
y Resultados ......... 2,072.9 2,730.1 3,591.5 3,972.9 3,334.4 5,349.0
1. Capital Oficial ..... 8943 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,000.0 1,090.1
2. Reserv. Prov. y Re-
sultados ........... 1,178.6 1,730.1 2,591.5 2,972.9 2,334.4 4,258.9
E. Otros Activos y Pasi.
vos (Netos) .......... 1,933.4 1,860.7 3,058.1 5,029.3, . 5436.3 8,811.7
I 4+ II +1III =1IV... 27285 2,506.6 2,703.7 3,160.3 3,957.0 4,656.2
I1V. OBLIGACION MONETA-
TARIA CON EL SECTOR .
PRIVADO ............... 2,728.5 2,506.6 2,703.7 3,160.3 3,957.0 4,656.2
A. Depésitos a la Vista.. 1,065.2 486.9 821.9 513.2 964.9 1,461.1
‘B. Depésitos a Plazo .... 1,545.6 1,796.2 1,457.2 2,156.2 1,939.6 1,923.9
C. Depdsitos de Ahorro .. 2.8 3.3 54 7.3 85 8.9
220.2 4192 483.6 1,044.0 1,262.3
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. 1976
1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
1. RESERVAS INTERNACIO. _
NALES NETAS ......... 156.3 101.1 42 54.8 66.9 598.8
Activo ......... ... .~ P 178.2 1117 195 86.1 110.8 630.4
Pasivo ......... il 219 10.6 15.3 313 43.9 316
1. OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL
EXTERIOR ............. —1580.8 —2,611.0 —3,704.4 —49788 —8,0162 —8743.4
CREDITO INTERNO '
(A+-B+C—D+ E). 15,896.0 20,523.2 25302.7 31,2476 36,279.2 37,6913 _
A. Sector Piblico ....... 44955 89960 11,4262 14,2118 16,3267 17,2248
Créditos .............. 5,465.9 9,551.0 12,0425 14,6143 16,7446 17,888.8
—Gaobierno Central ... (4,927.8) (5,935.6) (7,688.8) (10,035.4) (11,006.6) (10,836.7)
—Resto Sector Publico ( 538.1) (3,615.4) (4,353.7) (4,578.9) (5,738.0) (7,052.1)
Depésitds ............ 9704 555.0 616.3 402.5 4179 664.0
—Gobierno Central ... ( 145.2) ( 111.2) ( 2884) ( 1105) ( 669) ( 53.3)
—Resto Sector Piblico ( 825.2) ( 4438) ( 327.9) ( 292.0) ( 351.0) ( 610.7)
B. Sector Privado ....... 23,244.1 29,6186 36,597.1 46,1787 55,220.7 60,313.3
C. Operac. Interbancarias —2,8747 —7,057.0 —10,130.2 —14,686.3 —19,583.5 —22,929.9|
1.LB.C.R. ............ —4,009.7 —6,0399 —9,134.0 —13,349.0 —18,889.9 —23,687.8
a) Efectivo ........ ( 3014) ( 4253) ( 478.8) ( 588.2) ( 510.7) ( 8382)
b) DepGsitos ....... ( 616.9) ( 416.7) ( 711.7) ( 470.9) ( 467.1) (1,129.1)
c) Obligaciones (4,928.0) (6,881.9) (10,324.5) (14,408.1) (19,867.7) (25,655.1)
2. Banco de la Nacién — 1940 —2736.7 —2,676.8 —3,202.0 —3,211.6 —2,989.6
a) Créditos y Dptos. ( 7536) ( 984) ( 902) ( 1T85) ( T94) ( 86.5)
b) Obligaciones .... ( 947.6) (2,835.1) (2,767.0) (3,280.5) (3,291.0) (3,076.1)
3. Bancos Comerciales 1,329.0 1,719.6 1,680.6 1,864.7 2,518.0 3,741.5
a) Créditos y Dptos. (2,639.6) (3,092.0) (3,6354) (3,826.3) (3,981.1) (4,067.9)
b) Obligaciones .... (1,310.6) (1,3724) (1,954.8) (1,961.6) (1,463.1) ( 320.4)
D. Capital, Reserv., Prov.
y Result., ............. 6,902.3 8,074.8 9,4029 11,8842 14,3625 16,6834
1. Capital Ofielal ..... 4,165.0 5,175.2 5,897.6 7,378.0 8,808.8 9,871.8
2. Capital Privado .... 185.9 187.8 1814 73.1 8.6 18.8
3. Res., Prov. y Result. 2,551.4 2,7111.8 3,323.9 4,433.1 5,545.1 6,792.8
E. Otros Activos y Pasiv.
(Netos) ................ —2,066.6 —2,959.6 —3,187.5 —3,172.4 —13222 ~— 2335
I+ 11+ 1I1II=1V... 14,4715 18,013.3 21,6025 26,323.6 28,3299 29,546.7
. OBLIGACION MONETA-
TARYA CON EL SECTOR
PRIVADO ............... 14,4715 18,013.3 21,6025 26,323.6 28,3299 29,546.7
A. Dep6sitos a la Vista. . 1,502.5 1,691.7 2,138.3 2,445.8 2,740.6 5,391.3
B. Depdsitos a Plazo .... 784.7 929.0 1,111.8 1,356.4 1,420.7 1,001.3
C. Depd6sitos de Ahorro. . 2€6.6 338.1 388.6 466.6 493.0 513.1
D. Depdsitos en M/E. .. .. — _ . — — —
E. Valores en Circulacion 11,9171 15,0545 17,963.8 22,0548 23,6756 22,6410
1. Céd. Hip. de Ahorro 8,638.2 10,7982 12,9698 16,1999 17,6244 17,5653
2. Otros Valores ..... 1,138.8 1,405.0 1,707.8 2.319.1 2,489.3 1,391.5
3. Otras Céd. Hipotec. 2,140.7 2,851.3 3,286.2 3,535.8 3,561.9 3,684.2

ANEXO Lk

~

BANCOS DE FOMENTO
(millones de soles)
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I1..

1v.

1976
1972 1973 1974 1975 -
Jun. Dic.
I. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ......... S 9.9 —_— — 22.8 550.8
Activo ... ... ... .. ... ... —_ .9 —_— —_— 22.8 550.8
Pasivo ................... —_— e e —_— e
OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL
EXTERIOR ............. — 4103 — 5933 — 8298 —1,3419 —2,180.4 —3,033.2
. CREDITO INTERNO
(A+B+ C—D+ E). 13528.1 17,1265 20,8685 25709.0 28,327.1 29,0727
A. Sector Piblico ....... 41265 5,328.1 72744 9,6752 10,4427 10,161.0
Créditos .............. 4 357.2 5,597.7 1,652.7 99242 10,6874 10,417.7'
—Gobierno Central 4,152.8 5,201.1 6,873.1 09,0244 97877 9,557.9
—Resto Sector Publico 204 .4 396.5 679.6 899.8 899.7 859.8
Depésitos. ............ 230.7 269.6 278.3 249.0 2447 256.7
—CGobierno Central 11.5 23.2 25.6 20.6 10.0 9.1
. —Resto Sector Publico 219.2 264.4 252.7 2284 234.7 2476
B. Sector Privado ....... 7,450.3 9,925.5 12,6242 15,0123 16,2199 17,969.0
C. Operac. Interbancarias 22§5.3 2.628.7 2,408.0 1,963.1 1,865.2 1,093.0
1.B.C.R. ........... 129.5 7.6 151.3 302.0 99.1 96.9
a) Efectivo ........ 37.8 53.7 60.1 .2 478 549
b) Depdsitos ....... 91.9 24.1 91.5 225.1 . 1016 257.2
¢) Obllgaciones .... 02 0.2 0.3 03 © 50.3 215.2
2. Banco de la Nacién 185.4 134 — 1975 — 8388 — 8845 — 9382
a) Créditos y Dptos. 212.8 329 22.0 719 62.8 79.3
b) Obligaciones .... 174 19.5 219.5 910.7 947.3 1,017.5
3. Bancos Comerciales 1,402 2,537.7 2,454.2 2,499.9 2,650.6 1,934.3
a) Créditos y Dptos. 2,379.0 2,967.6 3,102.9 3,1534 3,123.2 2,183.1
b) Obligaciones .... 438.6 429.9 648.7 653.5 472.6 248.8
D. Capital, Reserv., Prov.
y Resultados....... ... 1,1462 1,257.0 1,401.0 1,848.5 1,959.9 2,235.9
1. Capital Oficial ..... 760.9 764.4 855.8 926.8 926.9 940.7
2. Capital Privado .... 6.8 6.8 6.8 8.7 8.6 18.8
3.Reserv. Prov. y Res. 3815 485.8 538.4 913.0 1,024.0 1,276.4
E. Otros Activos y Pasiv.
(Netos) ............... 835.2 501.2 582.0 906.9 1,759.2 2,085.6
I + 11+ III = 1Iv... 13,1178 16543.1 20,008.7 24,3671 26,169.5 26,590.3
OBLIGACION MONETA-
TARIA CON EL SECTOR .
PRIVADO ............... 13,1i7.6 16,543.1 20,658.7 24,367.1 26,1695 26,590.3
A. Depdésitos 2 1a Vista .. 424.0 530.9 822.9 763.1 850.2 2,717.9 -
B. Depésitos a Plazo .. .. 719.5 839.4 1,075.0 1,308.4 1,285.5 966.6
C. Depdsitos de Ahorro . 1404 181.6 207.5 245.8 261.8 2674
D. Depdsitos en M/E ... N —_ —_ —_— e e
E. Valores en Circulacién 112339 14,9912 17,9533 22,049.8 23,672.0 22,638.4
1. Céd. Hip. de Ahorro 8,6382 10,7982 12,9698 16,1999 17,6244 17,5653
2. Otros Valores ..... 1,055.0 1,341.7 1,697.3 2,314.1 2485.7 1,388.9
3. Otras Céd. Hipotec. 2,140.7 2,851.3 3,286.2 3.535.8 3,561.9 3,684.2

ANEXO LII

BANCOS DE FOMENTO - VIVIENDA
(millones de soles)
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ANEXO LIII
BANCOS DE FOMENTO - PRODUCCION

(raillones de soles)

1976
1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
1. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ......... 156.3 91.2 42 54.8 441 480
Activo ................... 178.2 101.8 19.5 86.1 88.0 79.6
Pasivo ........tc..eiinnns 21.9 10.6 15.3 313 439 316
I1. OTRAS OPERACIONES '
NETAS CON EL -
EXTERIOR ............. —1,1705 —2,017.7 —2,8740 —3,6369 —b5,8358 —5,710.2
II1. CREDITO INTERNO ' ' '
(A+B+C—D-+ E). 23679 33967 44142 55386 179521 86186
A, Sector Piblico ....... 369.0 36679 41518 45366 58840  7,063.8
Créditos .............. 1,1087  3,953.3  4,489.9 ' 4,690.1 60572 74711
—Gobierno Central 775.0 734.5 8157  1,011.0 12189  1,278.8
—Resto Sector Publico 3337 32188 36741  3,679.1 48383 61923
Dep6sitos ............ 739.7 285.4 338.0. 1535 173.2 407.3
—Gobierno Central 133.7 88.0 262.8 89.9 56.9 442
—Resto Sector Piblico  606.0 1974 75.2 63.6 116.3 363.1
B. Sector Privado ....... 15,7938 19,6931 245729 3177664 39,0008 42,3443
' |
C. Operac. Interbancarias —5,140.0 —9,685.7 —12,538.2 —16,649.4 —21,448.7 —24,022.9
1.LB.C R. ........... —4,1392 —6,117.5 —9,285.3 —13,651.0 —18,989.0 —23,784.7
2) Efectivo ........ 263.6 371.6 418.7 511.0 462.9 783.3
b) Depdsitos ....... 525.0 392.6 620.6 245.8 365.5 871.9
c) Obligaciones .... 49278  6,881.7 10,3242 14,4070 198174 254399
2. Banco de la Nacién — 3894 —2750.1 —2,479.3 —2,3632 —2327.1 —2,051.4
a) Créditos y Dptos.  540.8 65.5 68.2 6.6 16.6 7.2
b) Obligaciones .... 9302 28156 25475 23698 23437 20586
3. Bancos Comerciales — 6114 — 8181 — 7736 — 6352 — 1326 18132
a) Créditos y Dptos.  260.6 124.4 5325 672.9 8579 188438
b) Obligaciones ....  872.0 9425  1,306.1  1,308.1 990.5 71.6
D. Capital, Reserv. Prov.
vy Resultados ......... 5753.1  6,817.8  8,0019 10,0357 12,4026 14,4475
1
1. Capital Oficial ..... 3,404.1 44108 50418 64512 7,8819  8,931.1
2. Capital Privado .... 179.1 181.0 174.6 64.4 — —
3. Res. Prov. y Result. 21699  2,2260 27855 35201 45207 55164
E. Otros Activos y Pasiv,
(Netos) .............. —2,901.8 —3,460.8 —3,7704 —4,079.3 —3,081.4 —2,319.1
I 4 II+ III =1IV... 13537 14702 15438 19565 21604 29564
1V. OBLIGACION MONETA- A
TARIA CON EL SECTOR
PRIVADO ............... 1,353.7 14702 15438 19565 21604 29564
A. Depésitos a la Vista.. 1,0785 1,608 13154  1,6827 18904  2,6734
B. Depdsitos a Plazo ... 65.2 89.6 36.8 480 35.2 34.7
C. Depdsitos de Ahorro .. 126.2 156.5 181.1 220.8 231.2 2457
D. DepGsitos en M/E .. —_ _— —_ —_— _ . —
E. Valores en Circulacién 83.8 63.3 105 5.0 3.6 2.6
1. Céd. Hip. de Ahorro —_— _— —_— —_ _ —_
2. Otros Valores ..... 83.8 63.3 105 5.0 36 2.6

3. Otras Céd. Hipotec.
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ANEXO LIV
BANCA ASOCIADA

(millones de soles)

1976 ;
1972 1973 1974 1975 - i
Jun, Dic. 3
TERNACIO- %
I }%;SL%%VQSE!&S ,,,,,,,, - 93 — 1852 — 268 —1,765.0 —3,030.0 —5,7924
IO ottt 11.8 0.1 0.1 S 0.1 0.1
%gtslxvv% RN 95 185.3 269 17650  3,030.1  5,792.5 |
\
11. OTRAS OPER/;E(}JIONES
NETAS CON ;
EXTERIOR ............. 7.8 78.1 778 66.0 85.2 85.0
111. CREDITO INTERNO 10,6908 13,659.1 16,8155 21,969.0 21,578.8 27,789.2
A. Sector Publico ....... 35450 57641 57389 59890 51093  3,090.2
Créditos ............. 37139 59846 60166 63220 54640 39145
—Gobierno Central ... 36810 59413 59415 62100 53695 38174
_Resto Sector Piiblico 329 43.3 75.1 112.0 94.5 97.1
Depésitos ............ 168.9 220.5 2711 333.0 354.7 824.3
—Gobierno Central |, 53.0 43.0 325 40.0 549 1222
—Resto Sector Piblico 115.9 1715 2452 293.0 299.8 702.1
B. Sector Privado ..... .. 15,1761 199737 20,9505 28,3960 30,1029 32,865.7
C. Operac Interbancarias —8,251.1 —11,463.6 —9,624.1 —12,846.0 —12,220.0 —6,434.9
1.B.CR. ..oovvvnanns 13517 15290 17716 —3,2260 —6519.7 — 317
a) Efectivo ........ 9993 1,693.8 15057 18250 13581  1,7753
b) Dep6sitos ....... 1,8120 10669 14804 13160 10139  8,536.1
¢) Obligaciones .... 14596 12317 12085 63670 88917 10,343.1
2. Banco de la Nacién —8,610.3 —11,536.4 —9,9569 —7,973.0 —4,0416 —4,706.0
a) Créditos y Dptos. 14342 19520  3,062.7  3,490.0  4,091.2 85.4
b) Obligaciones .... 10,0445 13,4884 13,0196 11,4630 8,228  4,7914
3. Bancos Comerciales — 1297 — 537 — 109 — 9.0 186.5 254.7
a) Créditos y Dptos. 252 33.8 46.6 90.0 298.6 360.7
b) Obligaciones .. .. 154.9 87.5 56.6 99,0 112.1 106.0
4. Bancos de Fomento — 8628 —14025 —1,4348 —16380 —1,855.2 —1,951.9

a) Créditos y Dptos. 5373 426.3 537.9 4110 301.3 83.6
b) Obligaciones .... 14001 18288 19727  2,0490 21565  2,0%5

D. Capital, Reserv., Prov. ' .
y Resultados ......... 1,055.8 2,078.0 3,114.7 4,055.0 4,465.4 5,434.?

1. Capital Oficial R _

2. Capital Privado .... 4.0 4.0 4.2 4. 4.2
3. Res,, Prov,, y Result.. 1,051.8 2,074.0 3,110.5 4,051.

8
6 5,430.0
E. Otros Activos y Pasi-
vos Netos ............ 1,276.6 1,462.9 2,864.9 4,485.0 3,052.0 3,702.4
I+4 I 4+ X1 =1IV... 10,7709 13,5520 16,866.5 20,270.0 18,634.0 22,081.8

Iv. OBLIGACION MONETA-
TARIA CON EL SECTOR

PRIVADO ............... 10,770.9° 13,552.0 16,866.5 20,2700 18,6340 22,081.8
A, Depésitos a la Vista.. 63712 8,176.2 10,750.6 13,965.0 12,1976 14,973.1
B. Depés}tos a Plazo .... 1,173.0 1,502.1 1,704.5 1,379.0 1,281.3 1,626.5
C. Dep6sitos de Ahorro . 3,091.0 3,184.6 4,225.5 4,926.0 5,155.1 5,482.2
D. Depdésitos en M/E ... 135.7 89.1

E. Valores en Circulacién

1. Céd. Hip. de Ahorro
2. Otros Valores

i
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ANEXO LV
RESTO BANCA COMERCIAL

(millones de soles)

1976
1972 1973 1974 1975
Jun. Dic.
I. RESERVAS INTERNACIO-
NALES NETAS ........:. — 4048 — 2396 — 3269 —1,091.0 —1,846.6 —2,514.7
Activo . ............ ..., 6.4 4.7 - 47 6.0 79 7.9
Pasivo ...............0... 411.2 244.3 331.6 1,097.0 1,854.5 2,522.1
YI. OTRAS OPERACIONES
NETAS CON EL
EXTERIOR ............. — 1780 — 1854 82.7 20 — 245 — 3
III. CREDITO INTERNO 25,696.2 29,342.6 35,7076 382450 39,433.1 47,537.6
A. Sector Publico ....... 3,997.1 4,681.7 5,814.9 6,830.0 7,020.3 4,804.8
]
Créditos ............. 42214 5,001.7 6,097.9 7,272.0 7,420.7 5,440.3
—Gaobierno Central ... 3,938.7 4,6560.4 5,519.3 6,669.0 7,053.17 4,829.2
—Resto Sector Piiblico 2827 351.3 5783 603.0 367.0 611.1
Depdésitos ............ 2243 . 320.0 283.0 4420 400.4 635.4
—Gobierno Central ... 23.0 413 28.6 47.0 277 31.7
—Resto Sector Publico 201.3 278.17 254 4 395.0 372 603.7
B. Sector Privado ....... 19,755.0 23,0462 25256.7 31,1420 352054 39,406.1
C. Operac. Interbancarias 4,763.7 4,309.8 7,178.7  4,526.0 943.6 7,174.9
LB.CR............ 32539 32157 33809 6580 — 9519 11,2569
a) Efectivo ........ 1,701.1 1,541.6 - 2,199.0 2,575.0 1,968.9 2,492.8
b) Depésitos ....... 1,847.8 2,167.6 2,159.4 1,818.0 1,479.9 12,552.0
¢) Obligaciones .... 295.0 433.5 977.5 3,735.0 4,400.7 3,787.9
2. Banco de la Nacién 1,878.4 1,702.4 3,983.0 4,253.0 2,979.8 —1,9715
a) Créditos y Dptos. 3,024.6 4,386.0 6,010.5 6,405.0 5,871.5 199
b) Obligaciones .... 1,1462 2,683.6 2,027.5 2,152.0 2,892.2 1,991.9
3. Bancos Comerciales 216.5 69 — 176 — 110 — 231.1 — 2400
a) Créditos y Dptos. 425,1 3424 265.8 261.0 229.9 363.5
b) Obligaciones .... 208.6 265.5 283.4 272.0 461.0 603.5
4. Bancos de Fomento — 585.1 — 7452 — 1676 -— 3740 — 8527 -—1,38705
a) Créditos y Dptos. 7424 903.1 1,320.2 1,409.0 1,065.5 1823
b) Obligaciones .... 1,3275 1,648.3 1,487.8 1,783.0 1,918.2 2,052.8
D. Capital, Reserv., Prov.
y Resultados ......... 5,610.1 5,793.5 6,561.5 8,107.0 8,472.6 9,976.2
1. Capital Oficial ..... 100.0 140.0 160.0 180.0 180.0 195.0
2. Capital Privado .... 2,171.7 1,962.8 2,033.6 2,116.0 2,178.1 2,577.4

3. Res., Prov.,y Result.. 3,3384 3,690.7 4,367.9 5,811.0 6,014.5 7,203.8
E, Otros Activos y ™Pasi-

vos Netos ............ 2,790.5 3,098.4 40188 3,854.0 4,736.4 6,128.0

I 4 II 4+ III:= IV... 25,1134 289176 354634 37,1560 37,5620 45,015.6

IV. OBLIGACION MONETA- _
TARIA CON EL SECTOR
PRIVADO ............... 25,1134 289176 354634 37,1560 37,5620 45,015.6

A. Depdsitos a la Vista.. 12,9268 1523747 20,057.1 20,1480 19,960.1 25304.5
B. Depdésitos a Plazo .... 4,089.0 4,415.3 4,824.5 4,684.0 45194 5413.1
C. Depdsitos de Ahorro . 6.6004 7,170.5 8,158.2 9,561.0 10,0262 11,092.1
D. Depdésitos en M/E .. .. 8.1 66.0 187.5 69.0 98.6 845
E. Valores en Circulacién 1,488.5 1,891.1 2,236.1 2,694.0 29577 . 3,1214

1. Céd. Hip. de Ahorro 888.5 1,291.1 1,637.0 2,0350  2,2175 2,167.7
2. Otros Valores ..... 600.0 600.0 599.1 659.0 7402 . 9537
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RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

ANEXO LVI

(Millones de U.S. délares)

1972 1973 1974

1975

1976

Jun.

Dic..

RESERVAS INTERNACIO-

;
S b 2 T AN

NALES NETAS ....... 397.3 410.6 692.5 1158 —553.0 —1751.8
Reservas Internacionales. . 5224 5712 9662 4678 3512 3677
Banco Central de Reserva 517.2 568.1 808.6 42817 349.3 307.3

Oro ......coovvivnnnn. 41.4 423 423 423 42.3 42.3‘

DEG .................. 446 45.0 445 434 7.2 4.0

Tramo Oro en el FMI.. 33.4 37.1 37.1 37.1 37.1 37.1

Otros Activos ......... 397.8 443.7 684.7 305.9 262.7 223.9
Banco de la Nacién ..... 0.1 0.1 157.0 37.1 0.1 50.6
S 0ro L 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

Otros Activos ........ . _ —_ 156.9 37.0 — 50.5
Bancos de Fomentfo ..... 4.6 2.9 0.5 19 1.7 9.7

(0] Lo S e —_ _— —_ —_ R

Otros Activos ......... 4.6 2.9 0.5 19 1.7 9.7
Bancos Comerciales ...... 0.5 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

OO v, 05 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

Otros Activos ......... —_— e —_ —_— —_— —_
Pasivos Internacionales. .. 125.1 160.6 273.7 352.0 904.2 1,119.5

Obligaciones del B.C.R. 79.0 34.8 _ 21.0 306.8 486.0

Oblig. B. de la Nacion. 34.6 114.4 264.1 266.7 521.6 505.1

Oblig. Bes. de Fomento 0.6 0.3 04 0.7 0.7 0.5

Oblig. Bcs. Comerciales 109 111 9.2 63.6 5.1 1279
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ANEXO LVIl

INDICE DE COTIZACION DE OBLIGACIONES

BASE: 1973 = 100
Deudas del Cédulas Indice
Estado Hipotecarias Bonos General
1973 . e 100 100 100 100.0
1974 ... .. 99 99 100 99.3
1975 .. e 93 93 98 947
1976 ..., 94 93 96 94.3
1976 Enero................ 97 92 96 95.0
Febrero............... 97 92 96 95.0
Marzo................ 97 91 96 94.7
Abril.................. 97 93 96 95.3
Mayo.......ccovveeenn 97 94 94 95.0
Junio................. 97 94 - 93 94.7
Julio.................. 97 96 96 96.3
Agosto................ 97 94 97 96.0
Setiembre............ 91 95 97 943
Octubre.............. 86 95 97 92.7
Noviembre........... 86 93 97 92.0 -
Diciembre............ 86 90 97 92.0

ANEXO LVIII

INDICE DE COTIZACION DE ACCIONES

BASE: 1973 = 100

Finan- Indus- Mine- Segu- Servicios Indice

Bancos cieras triales ras ros Publicos General

1973 . ............. 100 100 100 100 100 100 100.0
1974 ............... 100 95 98 165 103 97 109.7
1975 ..., 93 89 85 166 102 93 104.7
1976 ............... 106 92 89 142 111 91 105.2
1976 Enero......... 105 89 82 158 107 94 105.8
Febrero...... - 107 92 85 158 114 94 108.3
Marzo......... 107 92 84 . 154 114 94 107.5
Abril.......... 104 92 82 132 108 94 102.0
Mayo.......... 101 92 84 131 105 93 101.0
Junio.......... 103 - 92 85 130 106 93 101.5
Julio.......... 106 92 86 132 107 95 103.0
Agosto........ 103 92 90 131 110 88 102.3
Setiembre..... 106 92 96 137 115 87 105.5
Octubre. ...... 107 92 96 142 119 87 107.2
Noviembre. . .. 108 92 97 147 115 88 107.8
Diciembre. .... 111 92 - 99 153 115 88 109.7
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ANEXO

BALANCE DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

ACTIVO Y SALDOS DEUDORES

ENCAJE

Encaje Legal en el Perd:
Oro en Béveda
Monedzas -Exiranjeras pagaderas en oro ..............
.Plata en Béveda ... ... e

Encaje Legal en el Extranjero:

Oro en Custodia en el Exterior ... ................... '
Depdsitos a la vista Pagaderos en Oro ............... _

valores Ley Orgdnica Art. 80 Inc. F. ... ... ...........
Aporte del Perd en Oro y Délares al Fondo Mon. Inter.
Tenencias de Derechos Especiales de Giro ...........

Convemo_s. de Crédito Reciproco ...................... ‘

TOTAL DE ENCAJE LEGAL .............
Otras Disponibilidades: ............ ... .. .. ... il

Le. -

OTROS FONDOS EN MONEDA EXTRANJERA
COLOCACIONES

Bancos Comerciales
Redescuentos Comerciales

............................

Bancos de Fomento:

Banco Agrario del Perd
Baonco Industrizl del Perd ............... e
Banco de 12 Vivienda del Pera ........................
Panco Minero del Pertt .........c..oiirreiineennennnns

Banco de la Nacion ... ............ . it iiinuannn.

Tesoro Pﬁblico:

Préstamo - Leyes 9312/9T13 ... .................cccue.. '

Empréstito Bancario Consolidado - Ley 10536 ........
Aporte del Peni al B. Interam. de Desarrollo - Ley 13439
Ptmo. Susc. Acc. Be. Intern. de Reconst. y F. - Ley 10640
Aporte del Peri a la Asoc. Intern. de Fomen. - Ley 13785
Contrato de Unificacién Ley 16906 y D.L. 17303 ......:
Supremo Gobierno Articulos Alimenticios D.S. 24.3.42,

Campana Arrocera 196671967 ......................
Contrato “Cofide” D.S. 118-71-EF y D.S. 012.72EF .....
Go%. Oper. de Crédito D.L. 21651 Art. 4to. ............

Bancos en Liﬁuidacidn
- Banco Unién ........... e e e it

Empresas Financieras
Créditos con Garantia
Créditos a FONAPS - Contrato de 141175 .........
Corporacién Financiera de Desarrollo . . ... e

INVERSIONES

Inmuebles ...ttt e,
Valores ............ PP
Valores en poder del Superintendente de Banca y Seg.
Muebles ....:....... v et b e e e

............................

Aporte del Perd en M/Nac. al Fondo Monetario Intern.

OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO

Compras a Plazo de Moneda Extranjera ..............
Gobierno Operaciones de Crédito - Intereses .........
Ley Orgénica Art. 109 .....................
Sucursales ¥y ABenCi&s ...........iieiiiiviiiiiiiines
L2287

TOTAL:

...................................

S/. s/.
2,847°457 574.72
1'641.144.27

8°376.955.81 2,857°475,674.80
90°211,916.82
4,891'789,226.22
693"700.000.00
2,573°296,532.42
266554.915.16

151'181,563 61 8,666"734,154.23
395'908,781.49
680'000,000.00
© 12,806°668,427.79

222'476,693.20  14,105°053,90257
8,000°000,000.00
13.621'477,209.73
215°000,000.00

3,818'354.180.39  25,654’831,390.12

38,179'966,125.17
113'593,556.66
1687486,402.90
114'030.275.66 -
45146.979.11
2'245,150.25
8,755246/814.04
350°000,000.00
9283'305,555.52

348°901.850.02  10,180'956,584.17

371018,636.68

46'000,000.00

1,550°000,000.00

3:200°000,000.00
1.00
492,625.00
223'117.89
1.00

205,195.07 920,939.96

£,908'456,380.96

7'598,408.89

267°273.690.95

3,752'018,076.31

8'051,547.86

27,628°859,844.11

8/.

4

11,524209,829.03
7,862°430,792.81
1,894'877,231.08

93,287'826,638.71

6,800"377,339.92

31,663'801,568.12

153,142'523,399.65

CARLOS SANTISTEVAN DE NORIEGA
Presidente

ALONSO POLAR CAMPOS

Gerente General




LIX -
CORRESPONDIENTE AL 31 DE DICIEMBRE DE 1976

PASIVO Y SALDOS ACREEDORES | |
s/, -y

' 8/.
CAPITAL Y RESERVAS ... ... ....coiiriiiiinniinnas 391°036,753.75
OBLIGACIONES
Billetes y Monedas en Circulacién .................... 55,455'828,359.00
Depésitos ........... e e et a e i m i n ey 24,135'056,344.78
Otras ObligaCiones ...............ccoiiiiiiie i iinaans 38'899,034.77 79°629"783,738.55
OBLIGACIONES A FAVOR DE INSTITUCIONES
INTERNACIONALES
Fondo Monetario Internacional:
Pagares ... ... e i 6,463'573,828.14
Depésitos ...... e e et e 14,636'227,916.60 21,099'801,744.74
Depésitos de otras Instituciones Internacionsies ...... 877'449,257.15  21,977'251,001.89
DEPOSITOS Y GBLIGACIONES EN MONEDA ! ’
EXTRANJERA _ 15,769'076,771 .50
CTRAS CUENTAS DEL PASIVO '
Ventas a Plazo de Moneda Extranjera ............... 26,74'7715,844.87
Varios ... e e 8,223'493,560.49 34,9'711"209,405.36
OTRAS CUENTAS DEL HABER . )

Utilidad neta del efioc 1976 ......... [T ‘ 404’165,728.60

CUENTAS DE ORDEN

Valores en Custodia:
Bancos Comerciales 1,550’599,000.00

Varios ............. 12,545'767,885.22  14,096°366,885.22
Valores en Prenda .................. 51,653'832,330.73
Fondo de Empleados ............... 707°642,417.58
Otras Cuentas de Qrden ...... e 155,271°608,003.19
Total:............ 221,729°449,636.72
TOTAL:............ ' 153,142'523,399.65
JULIO CUADROS MUNOZ JOSE LOAYZA AMEZQUITA CP.C. FRANCISCO DEZA CHAVARRI
Director Director Matricula N° 491

Sub-Gerente Adjunto - Contador General



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Ganancias 'y Pérdidas al 3! de Diciembre de 1976

Debe Haber
Intereses pagados y por pagar.. S/. 1,117'504,752.07 Intereses percibidos v por per-
- cibir ... e S/. 2651'171,214.08
Sueldos, Gratificaciones, etc. .. 454'574,901.18 ’ Cambios, Comisiones y otras Uti. .
Remuneracién al Directorio .... . 328,000.00 lidades ............-. SRR . 112'620,593.80
Contribuciones . ............... L, 85'416,852.16 I \ |
Cambios, Comisiones y otros g ’ ‘ _ W
Gastos de Administracién ... 631'539,132.52 AN
Castigos y Provisiones ...... .. " 70'262,441.35 N
Utilidad liquida . .............. . 404'165,728.60
S/. 2,763'791,807.88 -+ 8/. 2,763"791,807.88

Carlos Santistevan de Noriega  Alonso Polar Campos Julio Cuadros Mufoz José Loayza Amézquita C.P.C. Francisco Deza Chévarri

Presidente Gerente Director , Director Matricula N* 491
Contador General



DISPOSITIVOS LEGALES A QUE SE REFIERE EL BALANCE DEL BANCO

ley 8518 de 22 de marzo de 1937.—Pija el monto de los gires del Tesoro que la Caja de Depé-
sitos y Consignaciones (Banco de la Nacidn) estd facultado para aceptar de acuerdo con la Ley 7881,
ent elLim)porte de 6 meses de la recaudacién correspondiente al afio 1953 (vigente sélo el Artculo 12 de
esta Ley).

Leyes 9312, de 10 de febrero de 1941 y 9713 de 5 de enero de 1943.—Que autorizan al Banco Cen-
tral de Reserva del Perui para conceder al Poder Ejecutivo un préstamo hasta por 300 millones de soles
para la Defensa Nacional (Leyes Reservadas, seglin “ANUARIO DE LA LEGISLACION PERUANA’, Edi-
cioén Oficial, Tomos XXXII y XXXIV, respectivamente).

Ley 10523, de 30 de marzo de 1946.-Faculta al Gobierno a emitir obligaciones del Tesoro con el
objeto de atender los pagos por gastos autorizados en el Presupuesto de cada afio y con el fin de
cubrir las diferencias que transitoriamente se presenten entre la recaudacion de las rentas fiscales pre-
supuestadas y los pagos ordenados. Faculta igualmente al Banco Central para redescontar obligaciones
del Tesoro. (Modificada por la Ley 12083).

Ley 10536, de 4 de abril de 1946.—Autoriza al Gobierno y al Banco Central de Ressrva del Peri
para efectuar la consolidacién de las obligaciones que el Gobierno tiene pendientes con el Banco, por
descuento de giros del Tesoro vigentes, correspondientes a todos los presupuestos anteriores, incluido
el del ano 1945; hasta su total liquidacién, contraidas de contormidad con las Leyes 7701-Art. 1¢, 77317,
7881, 8612-Art. 1v segundo piarrafo, y 8620, quedando vigente la autorizacién que esta dltima ley con-
tiene en lo que se reflere a los giros descontados por los Bancos Comerciales y redescontados por el
Banco Centrai de Reserva del Perd, cuyo monto fij6 en S/. 52'635,842.00 el Articulo 19 de la Ley 8518
que queda vigente. Asimismo, unifica los créditos y préstamos concedidos por las Leyes 7760, 7817,
8040, 8191, 8574, 8579, 8618, 8803, 8915, 9009 y 9033 todas las cuales quedan derogadas. Igualmente se
derogan las Leyes 7701-Articulo 1¢, 7737, 7881, B612-Art. 1°, segundo pdrrafo, y 86s0. La consolidacién
y unificaciéfi de todas estas obligaciones se efectuard bajo la forma de un empréstito que se denomi-
naré ‘“‘Empréstito Bancario Consolidado’'.

Ley 10640, de 24 de agosto de 1946.—Otorga al Banco Central de Reserva del Peru la representa-
cién de Peri ante el Fondo Monetario Internacional y lo designa depositario en el Perd del Banco In-
ternacional de Reconstruccién y Fomento.

Ley 11953, de 9 de encro de 1953.—Titulos de la Deuda Piblica, emitidos al amparo de esta Ley
para la financiacion del Plan Vial Nacional.

Ley 12232, de 21 de marze de 1955.—Autoriza al Poder Ejecutive para hacer un empréstito de S/.
80'000,000.00 al 8% anual, emitiendo bonos que se denominardn “Bonos Especiales de Obras Publicas™.

Ley 13439, de 27 de setiembre de 1960.—Autoriza al Banco Central de Reserva del Peri a pagar,
por cuenta del Estado, las acclones suscritas y el aporte al Fondo para Operaciones Especiales del
Banco Interamericano de Desarrollo.

Ley 13785, de 23 de diciembre de 1961.~Autoriza al Banco Central de Reserva del Peru para efec-
tuar el pago del aporte del Peri a la Asoclacién Internacional de Fornento.

Ley 16906, de 8 de marzo de 1968.—Suspende durante el ejercicio presupuestario de 1868 los
servicios de amortizacién de capital de las obligaciones del @oblerno Central con el Banco Central de
Reserva del Peri, contraidas de conformidad con los contratos autorizados por la Ley 14780, por el
D.L. 14251 y por las Leyes 15226, 15771, 15902, 16355 y 16567. Asimismo autoriza al Ministerio de Ha-
cienda a celebrar un Contrato con dicho Banco destinado a unificar el servicio de las obligaciones del
Goblerno Central.

Decreto Ley 17303, de 10 de diciembre de 1968,—Suspende durante el ejerciclo presupuestario de
1969, los serviclos de amortizacién de capital de las obligaciones del Goblerno Central con e! Banco
Central de Reserva del Peri, contraidos de conformidad con los Contratos autorizados por la Ley 14780,
por el D.L. 14251; Leyes 15226, 15771, 15902, 16255, 16567 y 16906. Asimismo, este dispositivo legal
autoriza al Ministerio de Economia y Finanzas a celebrar Contrato con el Banco Central de Reserva
del Perti, destinado a unificar el serviclo de las obligaciones del Gobierno Central.

Decreto Ley 17710, de 17 de junlo de 1969.—Reestructura el régimen de certificados de dlvisas dic-
tando las normas operativas que permitan al Banco Central de Reserva del Peru, el mejor cumplimiento
de su funcién de administrador de las reservas internacionales oficiales del pais.

Decreto Ley 18275, de 15 de mayo de 1970.—Faculta excluslvamente al Banco Central de Reserva
del Perti y al Banco de la Nacién mantener y efectuar depdsitos en moneda extranjera en Bancos
y otras Instituclones del pals y/o del exterior.

Decreto Ley 18307, de 12 de junlo de 1970.—Los Articulos 6° y 7° autorizan al Banco Central de
Reserva del Peru a brindar el apoi'o crediticlo y las lineas de Redescuento necesarlas a tin de ase-
gurar el normal funcionamiento del Banco Popular del Perit y abrir una linea de crédito especial s
favor de este Banco hasta por la suma de S/. 1,000°000,0000.00.

Decreto Ley 18814, de 22 de julio de 1971.—El1 Articulo 4°, segundo pdrrafo, autoriza al Banco
Central de Reserva del Perd a otorgar a partir del primer dla utll del afio 1973 al Banco Industrial
del Peri una lfnea de crédito especifica con el objeto de que éste liquide el importe adeudado al
Banco de la Nacién como consecuencia de la aplicacién de los contratos que autorizan los Articulos
J¢ y 2¢ del presente Decreto Ley.

Decreto Ley 18958, de 14 de setlembre de 1971.—Autoriza la acufiacién adicional de 75,000 mone-
das de plata de la denominada de 50 soles oro, conmemorativas del Sesquicentenario de la Indepen-
dencla Naclonal, acufiacién autorizada originalmente por el D.L. 18843.

Decreta Ley 18307, de 7 de marzo de 1972.—Sefiala las condiciones bajo las cuales las Instituclo-
nes de Crédito establecidas en el pais que sefiale el Banco Central de Reserva podrdn celebrar contra-
tos de crédito expresados en moneda extranjera,

Decreto Ley 20600, de 7 de mayo de 1974.—Autoriza al Banco Central de Reserva del Pert para
mandar acufiar en el pals la cantidad de 200 mil monedas de plata conmemorativas de Jorge Chdves
y José Quifibnez.

Decreto Ley 20758, de 15 de octubre de 1974.—Autoriza al Banco Central de Reserva del Peri
acufiar monedas de oro y plata alusivas a la Batalla de Ayacucho. .

Decreto Ley 21095, de 11 de febrero de 1975.—El Articulo 8¢ faculta al Banco Central de Reserva
del Perii, a otorgar a los Bancos que sean requeridos por las personas con Certificado de Damnificado,
lineas de crédito en montos adecuados tendientes a la rehabilitacion econémica de las personas afecte-
das por actos de vandalismo ocurridos el 6 y 6 de febrero de 1975.

Decreto Ley 21111, de 4 de marzo de 1975.—Ampliatorioc del D.L. 21095, incluyéndose en sus slcan-
ces a las personas que han sufrido la destruccién de sus vehiculos automotores.

Decreto. Supremo 119-71-EF, de 16 de setiembre de 1971.—Aprueba el Convenio de Crédito entre el
Supremo Gobierno y el Banco Central de Reserva del Perti, por el cual este ultimo concede un crédito
por un monto de S/. 364'250,000.00 destinados & incrementar el capital pagado de la Corporacién Fi-
nanciera de Desarrollo.

Decreta Supremo 012-72-EF, de 18 de enero de 1972.—Moditica el texto del Articulo 1¢ del D.S.
119-71-EF, en cuanto a la forma como estdn constituidos los diversos aportes que constituyen el monto
total del préstamo.

Decreto Ley 21135, de 22 de abril de 1975.—Prorroga indefinidamente los alcances del D.L. 20505
que creé¢ una tasa especial de 10% a la exportacion de productos tradicionales.
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