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nor al de la costa; y el ingreso percápita en la región de la 

selva fue incluso menor al ue la sierra 2Y/. kn el año 1961, 

  

esa tencencia casi ha mantenido los mismos márgenes de desi--- 

gualdad del ingreso percápita. La población que vive en la sie 

rra es el 41 por ciento respecto del total -más baja en casi 

20 por ciento a la que vivía en 1954- y su nivel de ingreso - 

percápita es 30% menor al de la costa y casi 70 por ciento ue 

nor al de Lima y Callso. Ll ingreso de la región de la selva 

Cuadro 1   
DISTRIBUCION REGIONAL Del INGRESO : 1901 

  

  

          

  

      

Ingreso Nacional Población Ingreso percápita 

'egiones millones del miles pael soles  jasl prom. 
de soles total habit. total nacional 

Costa 14,678 27.3 3,107 29.8 4,723 91.7 

Lima y Callao 22,826 42.5 2,313 22.2 9,809 191.5 
Sierra 14,063 26.2 4,264 40.9 3,298 64.0 
Selva 2,120 4.0 736 7.1 2,880 59.9 

TOTAL 53,687 100.0 10,420 100.0 5,152 100.0 
  

  

FUENTE: Benedicto Ci| ñas. "La inflación en el Perú: 1951-1968". 
Cuadro 4. pp. 1 8, Mimeo. 

continúa aún siendo menor al de la sierra. Por otro lado, el 

ingreso percápita del país es todavía muy bajo -350 dólares pa 

  

10/ Rosemary Thorp flation and Orthodox Economic Policy in 'horp+ "In. 
Peru". Bulletin of the Oxford University institute of Econo- 
mics and Statistics. VOL. 29, Agosto 1967, No 3, pp. 187. 

   



ra 1966- si se tiene en cuenta que éste se encuentra por abajo 

del promedio de América Latina. 

1.1. La Agricultura. 

En el cuadro 2 se aprecia la contribución de cada sec 

tor en el producto nacional bruto. Como puede inferirse la par   
ticipación de la agricultura y silvicultura ha venido peraiendo 

importancia comparada con la de las manufacturas. Su participa 

ción en 1950 era aproximácamente de 23%, decrece a 20.8 en 1960 

y luego a 16.2 por ciento en 1966. 

Dentro del sector agropecuario se distinguen dos for 

mas díf 

  

entes de explotación : Una moderna, eapitalásta con 

  

una productiviasa relativamente alta, donde las relaciones de 

trabajo son contractuales y cuya progucción está destánada un 

yormente al mercado externo (algodón, azúcar y caló); y, la 

  

11 tra arcaica 2% productora principalmente ae alimentos para el 

consumo de subsistencia y dejando relativamente poco para el 

  

mercado interno. 

En la década de los sesenta la agricultura de exporta 
  
11/ Del total de previos agrícolas, más de las tres cuartas par 

tes constituyen la agricultura no moderna E disponen gula del 
6 por ciento del área agrícola; mientr. 1.2 por cien 

to del total de predios agrícolas Y teegcaden a los grandes 
latifunaios (Agricultura moderna) y poseen el 75 por ciento 
de la superficie agricola total. Instituto Nacional ue Plani- 
ficación. "Bases para un Programa de Desarrollo a Largo Pla: 
zo. Abríl 1969. 

  

 



Años 

1950 
1955 
1960 
1961 
1962 

1963 
1964 

1965 
1966 
1967 
1968 

Fuente:   

ción tuvo un crecimiento 

pal producto agrícola de 

PRODU 

  

Cuadro 2 

N 

  

ONAL BRUTO RUAL 
(Participación sectorial) 

    
Agricul 
tura Y Pesca silvi- 
cultura 

22.6 0.4 
21.4 0.6 

20.8 1.6 
20.1 1.9 
19.3 201 
18.1 1.9 
17.8 2.2 
16.9 1.7 

16.2 1.9 

16.2 2.2 
15.0 2.2 

  
Banco Central de 

1950-1965 y 1960- 

  
Minería 
y explo 
tación 
canter.   

4.5 

5.1 

7.1 

7.0 

6.0 
6.3 

6.1 
6.0 
5.7 
5.7 
6.0 

lento. 

  

Manuf + 

  
13.6 

14.7 

16.6 

16.8 

17.0 

17.6 

17.9 

18.5 

19.2 

19.9 

20.2 

keserva del Perú. 
1969". Lima-Perú. 

  
Propied. 
de vi- 
vienda 

  
8.7 

7.3 
6.8 

6.4 
6.1 

6.0 
5.8 

5.7 

5.0 

5.7 
5.5 

Gob. 

  
8.8 
8.0 
7.6 

8.2 
8.0 
8.3 

8.2 
8.3 
8.3 
8.5 

8.6 
  

Construc » 

  
5.1 

6.2 
4.1 
4.7 
4.7 

3.9 

4.1 
hd 
4.5 

4.0 

3.3 

Cuentas Nacionales 

En cuanto al algodón, princi 

exportación, se registra incluso una 

caída en la producción (Ver cuadro 3). Esto se ha aebido al 

estancamiento de su precio aunado a la elevación de sus costos 

de producción. Los precios mundiales de estos productos, 

  

n la 

mencionada década, tuvieron fuertes fluctuaciones, mostrando en 

la mayoria de los años una disminución consicerable; en el ca 

so del algodón y café, debido a la aparición «de las fibras sin



Cuadro_3 

INDICE DEL VOLUMEN DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA 

  

(1963 = 100) 

Productos 1949251 1955 1960 1962 1963 19h 1965 1966 196 

Arroz, A A 
Cebada 16 11 Y EW DD A 4 
Maia ss e E E MW 0 as. 
Trigo CIA Sy 4 0. p». e 0% 
Caló 1.5 6. 4. WM 0 5 ma 

Algodón 50 3 $9 100 100 9 8 81 62 

Arcar A A A 
Carno bovina 9186 A) 

carne ovina 28 7 100 10 100 % 9 10 102 

carne porcina — 34 61 Y 5 100 10 % 102 109 

Leche e 82 9% 10m vw 86 86. 87 
  

Indice Total 64 30 s% 100 100 105 102 101 101 

Indice perchp. 98 100 AN OA CORO] % % 89 

jente: Naciones Unidas, "Boletán Estadístico de América Latina", VOL, Y, Ho 24 

     



téticas y el café instantáneo, respectivamente. La elevación 

de los costos de producción a través de auuentos salariales e 

incrementos en los precios de otros insumos, junto con el am 

terior argumento fueron los factores principales que desincen- 

tivaron la producción de estos cultivos, que se ha manifestado 

en la pérdida de importancia relativa respecto ae las exporta 

  

ciones totales (En 1953 el algoaón, azúcar y café, juntos,com 

tribuían con casi el 50 por ciento ue las exportaciones tota- 

les y en 1966 solo lo hacen con el 21 por ciento). 

Con relación a la agricultura no mouerna, los proble 

mas que ha veniao afrontando han sido más graves. Dada la for 

ma tradicional de su producción, la participación elevada de 

la fuerza de trabajo y como consecuencia su baja productivi-- 

dad, contribuyeron en el lento crecimiento de la producción a- 

grícola alimenticia, que no fue capaz de abastecer a la cre-- 

ciente demanda interna de esos productos, originando un aéfi- 

cit de alimentos, que fue cubierta con importaciones crecien- 

tes 12 (Ver cuadro 4). 

El comportamiento de los dos tipos de agricultura , 

se manifestó en el estancamiento del sector agropecuario en ge 

neral (Ver cuadro 3) y se tradujo -dada la elevada tasa de -: 

crecimiento de la población- en una disminución del volúmen 

12/ Instituto Nacional de Planificación. Obra citada.



Cuadro_4 

TMPORTACION DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS 
  

(Composición de los valores constantes respecto de las importaciones totales) 

  

  

Productos 193 1965 1966 1967 

Trigo 5 57 55 53 

Carnes 43 227 30 bn 

Aceites y grasas 240 2.0 29 1.6 

Leche 1,6 1,9 24 17 

Arrog 0,0 22 0,4 1,2 

Otros 15 1,3 1,3 2,0 

Jotal de productos 
alinenticios impor 

  

tados, 14,6 158 158 16,0 

IAPORTACIONES A 100,0 100,0 100,0 100,0 

  

Fuente; Banco Central de Reserva del Perú, "Reseña Económica y Financiera". Di- 
visión de Asesoría Técnica, No 23, Segundo trámestra de 1968,



percápita de estos productos. Esto, junto con el atractivo de 

percepción de mayores ingresos 1/ dió origen al fenómeno de - 

la wigreción iuterna que se presenta de dos formas : migración 

p po y mi ó ¡ps . La mi ó pp 

po se dá de la agricultura tradicional a la modera 

  

pero Jaco 

que la agricultura de exportación procura sustituir capital -- 

por trabajo, el fenómeno de la migración campo-ciudad se hace 

notorio. Esto puede ser observado en el cuadro 5, en don- 

  

de la participación de la fuerza de trabajo dedicada a la agri 

cultura bajó de 59% en 1950 a 49.6% en 1966, originando presio 

a 

  

sobre el nivel de empleo urbano, y ante la incapaciuad de 

absorción de esa mano de obra, por parte ue la industria Y, 

los problemas de desempleo y subempleo se agravaron contribu-- 

yendo a la creación de los cinturones de pobreza (Barriadas). 

  

te= 

  

A o een inqustrial es 
que la de la agricultura -por las condicion 

rogéne. las que cada una de ellas o) 

rios industriales son superiores a los de la agricultura. 

  

- los sala-=--     

14/ El sector que parece haber absorbido esa mano de obra ha 
sido se -donde se registra un nivel elevado de sub 

dos- donde la fuerza de trabajo dedicada a esta ac 
Diosa aumenta de 1950 a 1966 en 3 por ciento. 

  

  



Cuadro 5 

FUERZA Di TRABAJO 

(Distribución porcentual) 

  

  

  

ROO RS 1950 1961 1966 1968 

Agricultura, silvicultura 58.9 52.8 49.6 48.4 
Manufactura 13.0 13.5 13.7 13.8 
Servicios 9.3 10.1 10.4 10.6 
Comercio 6.6 8.6 9.6 10.0 
Gobierno 4.0 Sub 6.4 6-7 
Construcción 2.7 3.4 3.8 3.9 
Minería y explotación de 
canteras 2.2 . si l 
Ctros 3.3 

NO NINA E, 100.0 100.0 100.0 100.0 

  
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú. "Cuentas Nacionales 

1950-1965 y 1960-1969". Lima-Perú.



  

La Industria.   

El sector industrial orientado a la sustitución de im- 

portaciones tradicionales tuvo un desarrollo incipiente, concen= 

trado en actividades con procesos de elaboración muy simples, en 

donde la producción de bienes intermedios y de capital es toda-- 

  

vía insignificant 

  

Pero debido a la facilidad para importar 

  

tos bienes y a la ampliación del mercado interno, el sector manu 

facturero, a partir de mediados de la década de los cincuenta, - 

registra un crecimiento promedio de aproxiuádamente 9 por ciento 

anual. Su contribución al producto nacional bruto ha tomado ca 

da vez mayor importancia, generando en 1966 el 19 por ciento del 

producto. 

Su productividad es alta comparada a la de los otros - 

sectores de la economía, pero resulta baja en términos interna-- 

cionales, lo cual se debe a su ineficiencia y se manifiesta en - 

la no competitividad de sus productos en el mercado externo. La 

adopción de tecnologías de países desarrollados -intensivas en 

el uso de capital- acompañada de las características señaladas 

más arriba, impidió la absorción de la mano de obra urbana del 

  

pleada y de la proveniente del campo por el fenómeno de la migra 

ción; el cuadro 4 muestra cómo la participación de la mano de 

obra ocupada en la manufactura aumenta de 1950 a 1966 en solamen 

te 0.7 por ciento.



En el cuadro 6 se detalla la contribución de cada in 

dustria respecto de la producción manufacturera total del año -- 

1963 y el índice de su volúmen de producción. Se destaca en pri 

mer lugar la iuportancia de las industri. 

  

tradicionales -alimen 

tos y textiles- que contribuyen con el 43 por ciento de la pro- 

ducción total ae manufacturas; y en segundo lugar la expansión - 

rápida de las industrias, prácticamente nuevas, como la de pro== 

ductos químicos, productos metálicos, maquinaria y equipos de - 

transporte, y, calzado y vestuario. A pesar del rápido crecimien 

to de la mayoría de estas industrias, éste no ha marchado parale 

lamente al rítmo de crecimiento de la demanda interna, razón por 

la cual en la composición de la oferta interna de productos manu 

facturados existe un contenido elevado de importaciones de estos 

productos. (Ver cuadro 7). 

Como puede inferirse del cuadro 7, la producción para 

el mercado interno no puede aún, cubrir por si sola, la crecien- 

te demanda interna por productos manufacturados. El proceso de 

sustitución que incidió en la producción interna de los bienes - 

el lento cre- 

  

de consumo no alcanza a cubrir la demanda iíntern 

cimiento de la producción de estos bienes se debe en gran medida 

a la incapacidad del sector agropecuario para producir las mate- 

rias primas requeridas por estas industrias, razón por la cual - 

el contenido importado de productos intermedios es todavía eleva
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Cuadro_6 

1NDICE DEL VOLUMEN DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA 
  

    

    

  

(1963 = 100) 

Perticipo 
INDUSTRIAS Porcent» 1960 1962 19h 1966 

an 1963 

Alinentos w2 8h 95 51m 1162 

Textiles 12,5 93 102,0 1007 1227 

Proquctos químicos 941 595 069  1M2.0  tbh2 

Metálicas básicas 8,9 Y 916 1037 1012 

Febidas 79 TA OMA 57 

Productos metálicos, maquisa- 
ria y equipos de transporte 7,7 72 91 1048 130.1 

Calzado y vestuario 5.0 m5 Ye 111.7 1940 

Minerales no metálicos 4.6 BO 95 151 193 

Indice General 100,0 BO, 92 108,9 1296 
      

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú. "Reseña Económica y Financiera del 
Perú, lo 23 

  

 



do y en los últimos años ha mostrado una tendencia creciente. 

Cuadro 7 

BIENES MANUFACTURADOS DISPONIBLES 

(Porcentajes) 

Importaciones según uso o destino econom, 1958 1963 1965 

  

Il. Total de bienes final 100,0 100.0 100.0   

      

  

  

- Producción para el mercado interno 69.9 68.3  6h.1 
- Importaciones So 3539 
1.1. Total de bienes de consumo 100.0 

- Producción para el mercado interno 86.9 87.9 82.6% 

- Importaciones 17.4 
+) Consumo no duradero 100.0 

- Producción para el mercado interno 89.8 
- Importaciones 10.2 

b) Consumo duradero 100.0 
- Producción para el mercado interno 70.9 
- Importaciones 29.1 

1.2. Total de bienes de capital 100.0 
- Producción para el merzado interno 26.0 
- Importaciones 74.0 

'I. Total de bienes intermedios 100.0 
- Producción para el mercato interno 64,1 

- Importaciones 35.9 

  

te: Iastituto Nacional Je Planificación. 
grama de Deserrollo Nacional a Largo Plazo". Abril de 
1969. Cuadro 2, pp». 230 

ñ      

 



20% 

1.3. Le Miuería. 

La minoría es otro de los sector: 

  

importante 

  

de la e 

    

cononía peruana. Su producción -dada la transformación 

de materias primaa mineras- se destina casi Íntegramente al mer 

cedo externo. Durante el período 1953-1966 alrededor del 40 por 

ciento del ingreso de divisas por exportaciones fuercn generados 

por productos minerales, de gran demanda bélica, de los cuales - 

los más importantes son : Cobre, plomo, plata, zinc y hierro. 

  

eto-- 

  

En el cuadro 2 se mostró cómo la participación 

ríal de la minería respecto del producto nacional bruto total au 

menta de 4.5 por ciento en 1950 a 7.0 por ciento en 1961, debido 

principalmente a que la demanda mundial de productos minerales - 

se elevó notoriamente como consecuencia do los conflictos béli-- 

cos (la guerra de Corea y de Vietnam), estimulando el desarrollo 

de este sector cuyo producto bruto interzo crece en el período - 

  

1950-1963 en 8.3 for ciento promadio anual. Además, otros facto 

res como : El Código de Minería de 1950, que otorga garantías al 

. 1 
empital extranjero, y la Ley de Petróleo de 1952 Y, contribuye- 

ron también en la obtención de esa elovada tasa de crecimiento. 

Durante la década de los s 

  

enta se produce una contras 

ción del sector minero, que registra una tasa de crecimiento de 

3.5 por ciento (ver cuadro 8), que as debió principalmente a la 

15/Instituto Nacional de Planificación. Obra citada.



edi 

16, carencia de nuevas inversiones le importancia en este sector 27, 

Cuadro 8   
INDICES DEL VOLUMEN DÉ LA PRODUCCION MINERA   

        

(1963 = 100) 

Productos 19580: 1955 1960 1962 1964 1965 1966 

Cobre 18 23 102 92 98 100 98 

Hierro -- 21 79 69 106 121 98 

Plomo 41 81 88 89 101 103 97 
Plata 38 60 93 94 98 104 94 

Zinc 40 77 91 E 132 
Oro 182 215 156 128 27 8s 79 

Indice General 33 48 93 90 102 101           

  

Naciones Unidas. Boletín Estadístico de América Latina. 
VOL. V, No 2 

Fuente 

El 50 por ciento de la inversión minera total es de o- 

rigen extranjero. En la gran minería ésta constituye casi el 60 

por ciento, en la mediana minería sólo llega al 8.6% y en la pe 

queña no hay incidencia del capital extranjero. 

La gran minería está conformada por tres empresas ex-- 

tranjeras : Cerro de Pasco Corporation, Southern Peru Cooper Cor 

poration y Marcona Mining, cuyo valor bruto de la proaucción en 

1965 fue de 57, 89 y 4': millones de dólares respectivamente. Las 

Ea do OO del Perú. Reseña Económica y Finan- 
lo 2? y CEPAL. Estudios Económicos de Auérica Latina 1366. 

  

Ban: 
   



reserva 

  

de la Cerro de Pasco y de la Southern Peru, juntas, cu:   
bren el mayor porcentaje de las reservas totales del pais, 88 por 

ciento en cobre, 66 por ciento en plomo, 76 por ciento en zinc y 

68 por ciento en plata; mientras que la pequeña y mediana mine-- 

ría que está conformada por aproximádamente 860 prouuctores cu-   
bren en cada caso esa diferencia, respecto de las reservas tota-- 

les del pais. stas empresas roolizan sus ventas al »xterior a 

través del Banco Minero, y su contribución respecto de la produc= 

ción total fue : En cobre 20%, en plomo 67%, en zinc 48% y en pla 

ta 77%. Como podrá verse, estas empresas participan con un por== 

centaje muy bajo de cobre; mayormente es proqucido y exportado - 

por la gran minería que ha salido beneficiada, dado que el cobre 

es el producto mineral más importante en las exportaciones perua 

nas y cuyo precio ha crecido rápidauente en estos últimos años - 

como consecuencia de los conflictos bélicos y la huelga de traba 

jedores de Estados Unidos /, 

17/ Instituto Nacional de Planificación. Obra citada.



23. 

1.4. El Sector Externo. 

En el cuadro Y se sintetiza la balanza de pagos del 

Perú. Desde el año 1953 (excepto en 1960 y 1964) ha existido 

una tendencia al déficit de la cuenta corrient: 

  

En la mayo- 

ría de los casos el movimiento de capitales a largo plazo y 

corto plazo y el capital oficial compensaron aquél déficit, - 

logrando con ello disminuir las presiones de la balanza de pa 

gos. 

Los déficit de la cuenta corriente se han debido a 

la fuerte salida de divisas por concepto ue pago de servicios 

(Fletes y seguros sobre mercaderías, turismo y renta de inver 

siones); aquí el rubro que ha jugado un papel importante os - 

la renta de las inversiones extranjeras, cuya incursión mm el 

Perú es muy fuerte (Minería). En cambio los renglones de vi 

sibles, dedo que en la mayoría de los años dol período tajo 

discusión, se obtuviercn superavit, contrarrestó on parte la 

obteniéndose icit 

  

rvicio: 

  

salida de divisas por pago de 

  

menores en la cuenta corriente. 

Como se muestra en el cuadro 9 y 10, el rubro de ser. 

Las devaluacio- 

  

vicios ha sido siempre negativo y crecienti 

nes ocurridas en 1953, 1954, 1958 y 1959 no puvieron dismi--- 

te déficit dado que incluye las salidas de divisas por 

A 99/9118 

uuir 

 



Cuadro 9 

BALANZA DE PAGOS DEL PERU 
  

(En millones de dólares) 
          

1953 1956 1959 1962 1965 1966 1967 1968   
1) Exportac. FOB 228 320 323 556 685 788 72 840 
2) Importac. FOB -257 -342 -281 -478 -660 -811 -810 -673 

A) Balanza Com.(1+2) -29 -22 42 28 25 -23 -68 162 
3) Flátes y Segu 

ros sobre mer 

  

caderías =31 4h 40-63 -83 -86 -87  -61 
4)'Renta inversio 

nes =12 -37 -hh  -66 -82 -113 -149 -138 
5) Otros serv. A a aa 20 9 32 

B) Balanza Servicios -40  -88 -89 -132 -187 -219 -245 -231 po ceevicion 10 -% 

C) Pagos de Transfe- 
rencia. ie 10 SR yal a 0 22 

I) SALDO EN CUENTA CO- 
ES E E A A E A E 

6) Inversión direg 
ta extranjera 39 41 18 16 32 8 -17 -36 

7) Préstamos netos 11 ST A AO, 
D) Capital privado a 

Largo Plazo(6+7) SON 130” 49; 186149! a mn. 
E) Capital privado a 

corto plazo - a 2 A nO 88 nl 
F) Capital Oficial 2 AL AS CO E 
G) Errores y omisio- 

ne La 220 6 10 22: 26.   
II) MOVIMIENTO DE CAPITA- 
Earl 28 Ma 22 23 161 189 220 1 

III) TOTAL (1+11) Ol ea da 38 

IV) BANCO CENTRAL DE RESER- 
VA, ACTIVOS EXTRANJEROS 
METOS. 6 iZ. da: 28 de 18 

Banco Cantral de Reserva del Perú. "Cuentas Nacionales 1950- 

1965 y 1960-1969". Lima Perú. 
 



25. 

Cuadro 10 

DEVALUACION Y DÉFICIT DE BALANZA DE PAGOS 

  

% d alanza Balanza de Cuenta balanza de 

Años  Devaluación Comercial Servicios Corriente Pagos 

En millones ae dólares   
1953 9% -29 -40 -64 -6 

1954 16% 29 -47 -10 7 
LA 5) | -81 -4 

1956 -22 -68 555) 14 

1957 -71 -90 -143 -34 
1958 23% -53 -85 -123 -13 

1959 18% ee -89 -37 16 

1960 103 -105 18 33 
1961 81 -117 -8 34 

1962 78 -132 -360 7 

1963 37 -137 -81 18 

1964 167 -166 16 25 

1965 25 -187 -136 15 

1966 -23 -219 -214 -25 
  

Banco Central de R del Perú. "Cuentas Nacionales 
1950-1965 y 1960- 19691 Lima-Perú. 

    

  da. La die- 

  

pago de intereses de la deuda externa pública y pri 

  

minución de este déficit "podría" conseguirse obligando a las em 

  

presas extranjeras a reinvertir sus utilidades, pero "probablemen 
18/ te" ello contribuiría a desalentar este tipo de inversión 4 Co 

mo se dijo en el punto 1.3., la inversión extranjera ha inciaiao 

fuertemente en la actividad minera, principalmente en la gren mi 
18/ Este déficit ca también ser aduez9o disminuyendo la ho 

de divisas por de f. seguros sobre mercaderías, 
la medida en que Y importaciones se reduzcan. 

e e      



26. 

nería, y según el Instituto Nacional de Planificación 1% "la re 

lación porcentual entre aporte de capital, reinversión y montos - 

no invertidos" en la gran minería fue de 45.4%, 15.1% y 39.5% res 

pectivamente. Aunque la participación de la inversión extranjera 

amente 60%, el porcentaje 

  

en este tipo de minería es de aproxi, 

de capital no invertido, que resulta bastante elevado, puede expli 

car en parte la saliaa de divisas por concepto de utilidades de - 

las inversiones extranjeras en este sector, que han estado garan- 

tizadas por el Código de Minería ael año 1950. 

Las devaluaciones ocurridas durante el período que se 

estudia se presentaron en situaciones en que la balanza de pagos 

y la balanza comercial acusan déficit. Como pueue ser observado 

en el cuadro 10, la devaluación no cambia absolutamente en nada 

la tendencia creciente del déficit de la balanza de servicios. 

aprecia una relación muy estrecha -excepto en 1956£/ 

  

- entre saldos positivos en la balanza de mercancías y saldos po 

sitivos en la balanza de pagos. 

Dada la tendencia del aéficit de la balanza ue servi-- 

cios, parece que la política devaluatoria, como forma ae corre-- 

gir los desequilibrios de la balanza de pagos, se traaujo en una 

mejora de la balanza comercial. Como en el presente trabajo se 

pretende analizar el impacto de la devaluación del sol de septiem 

19/ Instituto Nacional de Planificación. Obra citada. pp. 208. 
20/ En el año rcial registra un sal 

i superavitaria, Eo do a que 
el cupital privado a corto plazo aumenta en 
nes de dólarss en 1955 a 43.3 millones de dólares en gs 

       



bre de 1967, sobre la balanza de pagos, cuyo comportamiento guar 

da una relación estrecha con el de la balanza comercial, seguida 

mente se analizarán tanto las exportaciones como las importacio- 

nes del Perú. 

1.4.1. Las importaciones : 1953-1966 

El objetivo de esta parte del trabajo es analizar el 

comportamiento de los tres rubros más importantes en la estructu 

ra de las importaciones según uso o destino económico : Bienes - 

de Consumo, Materias Frimas y proguctos intermedios, y bienes de 

capital. 

Importaciones de bienes de consumo: 

En el cuadro 11 se aprecia que en el período 1953-1966 

las importaciones de bienes de consumo tuvieron una participación 

de alrededor del 20 por ciento respecto de las importaciones to- 

tales. En el cuadro 7 se destaca un elevado porcentaje ue compo 

nente importado de la oferta global; el proceso de sustitución 

de importaciones no ha sido lo suficientemente dinámico como pa 

ra cubrir la creciente demanda interna de estos productos. 

Por el lado de los bienes de consumo duradero, el por- 

centaje de importaciones respecto del total se mantuvo casi cons= 

tante, debido principalmente a la necesidad de cubrir el creciente 

déficit nacional de alimentos ocasionado por el lento crecimiento 

de la producción interna de estos bienes. (Ver cuadro 4). Respec



INTRODUCCION 

La mayoría de los paises latinoamericanos, entre ellos 

el Perú, se enfrentan constantemente a serios problemas ue balan 

za de pagos. La salida de divisas por concepto de importaciones 

de bienes y servicios supera a los ingresos proveniente. de las 

exportaciones de bienes y servicios. Con el propósito de solu 

  

cionar a corto plazo estos problemas se suelen aplicar medida     

de restricción a las importaciones y por lo general se olvida 

que una política de devaluación puede ser también un instrumento 

poderoso para corregir los desequilibrios de la balanza de pa 

gos, claro está que dependiendo de una serie ue factores y com 

diciones en que se dé la devaluación. 

El tema de la devaluación ha sido frecuentemente e, 

  

tudiado por los economistas. Las contrivuciones a la teoría mis 

ma de la devaluación es muy numerosa. Desde el trabajo pionero



to a los bienes de consumo duradero, la producción de sustitución 

de importaciones fue también insuficiente -a pesar que registra 

una tasa elevada de crecimiento- para cubrir la demanda interna 

de estos productos, razón por la cual las importacionss ue ellos 

crece durante el periodo 1960-1966 a una tasa de casi 12 por cien 

to promedio anual. Este tipo de importación se facilitó, auemás, 

por la sobrevaluación del tipo de cambio que se originó por la po 

lítica de estabilidaa del tipo de cambio (1960-1966) y por otro 

lado porque -«ada la desigual distribución del ingreso- el gru- 

po en donde se concentra el ingreso mantuvo su mismo patrón de con 

sumo que incluye un alto porcentaje de productos importagos. 

Impor de materias primas, productos int ios y bienes 

  

Como se vió en el punto 1.2. y en el cuaaro 7, la susti 

tución de importaciones de estos bienes es aún insignificante. 

La particiapación porcentual de estas iuportaciones, res 

pecto del total, tanto para la agricultura como para la inqustria, 

a crecido muy rápidamente en el período 1960-1966 (Ver cuadro 12). 

El porcentaje de participación respecto de la oferta global es muy 

elevado; para el caso de los bienes de capital el contenido impor= 

  

tado fue de 80.1% en 1958, 72.4% en 1963 y 74.0% en 1965; y para 

los bienes intermedios el contenido importado fue de 33.1% en 1958, 

33.6% en 1963 y 35.9% en 1965.



1.4.2. Las Exportaciones : 1953-1966 

Durante el período que se estudia, las exportacion: 

  

tales aumentaron a una tasa promedio anual de 10,5%, debido a la 

expansión rápida de las exportaciones de cobre y harina de p: 

  

do que compensaron en forma más que proporcional la disminución - 

de las exportaciones del algodón y azúcar. 

En esta sección intentamos analizar el comportamiento - 

de los productos : algodón, azúcar, cobre, hierro y harina de p: 

  

cado, que son los que contribuyen en aproximádamente 75 por cien 

to del ingreso de divisas por exportaciones. 

El algodón y asúcar: 

Para el caso del algodón, su precio mundial ha tenido - 

  

fluctuaciones muy pequeñas, puede decirse que se ha mantenido li 

geramente estable a un nivel relativamente elevado. Le producción 

interna sin embargo, debido a razones de costos, mo respondió, =- 

pués siendo intensiva en trabajo (la pizca se realiza casi inte-- 

    gramente a mano), por el aumento ae los salarios (originado por - 

el aumento de los precios internos) y considerando la política de 

  

abilidad del tipo ae cambio, el margen de beneficio fue caga = 

vez menor. A su vez como su producción es sumamente riesgosa por 

plagas que dañan el cultivo, el uso de insecticiaa:    



=casi integramente iuportauo y cuyo precio es elevado y crec-cnte- 

también es intensivo, lo que contribuye a inflar más sus costos. 

Todo esto coadyuvó a que la producción ael algoaón dejara de ser 

atractiva, y se tradujo en la disminución de la superficie cultiva 

da, al títui ó EA la, al ser sustituida por la producción de cereales Y para el 

caso del azúcar, dado que está sujeta a cuota, uo se vió influída 

mayormente por las variaciones del precio mundial, sino más bien 

a las tontínuas sequías que afectaron su cultivo. 

  

Respecto a las exportaciones ue minerales, en el cuadro 

14 puede apreciarse la existencia de cinco productos minerales, de 

los cuales el plomo -hasta mediados de los cincuenta= fue el uás 

  

importante (contribuía con un poco más del 10 por cisnto dal ingre 

so de divisas por exportaciones). La creciente demanda mundial, de 

bido al desarrollo de la industria bélica, se tradujo en un auwen= 

to constlante de los precios externos de la mayoría de estos produc 

tos estimulando su producción interna y exportación, especialmente 

del cobre, llegando a constituirse junto con la harina de poccado 

los dos productos de exportación más importantes de la economía pe 

ruana. 

21/ Algo muy semejante se presentó en México, la producción de al 
godón no tuvo estímulos y por las mismas razones que existia-= 
ron también en el Perú, su producción fue sustituida por el -- 
cultivo de granos: trigo, maiz, sorgo, etc, que fueron 
ladas por el establecimiento de precios de garantía. 
México S.A. "Substitución del Algodón por cereales en 
tritos Nacionales de Riego". Departamento de estudios 
cos. 

    
     

 



Como se vió en el análisis de la balanza de pagos, la 

incidencia de las inversiones extranjeras en el sector minero re 

sultan bastante elevadas y dado que 

  

tas explotan los principi 

  

les yacimientos de cobre (Cerro de Pasco y Southern Perú) y hie- 

rro (Marcona Mining), que son los productos minerales más impor- 

tantes en la generación de divisas, es obvio que la entrada neta 

de divisas por las ventas de estos productos resulta baja por la 

fuga de éstas a través de las utilidades no reinverticas, lo que 

contribuye a afectar en parte el déficit de la balanza de servi- 

cios, que es el mayor problema que afronta la balanza de pagos - 

del Perú. 

La harina de pescado 

Perú es un pais muy rico en recursos ictiológicos, de- 

bido a la corriente de Humboldt que atraviesa el litoral peruano 

de sur a norte El 

La explotación de este producto se inicia alrededor de 

los años cincuenta, al descubrirse sus grandes propiedades prote 

ínicas. Durante los años 1957-1959 su producción y exportación 

alcanza un porcentaje de 10 por ciento y 7 por ciento respecto de 

la producción mundial y exportación munaial, respectivamente; pe- 

ro debido a su elevado ritmo de crecimiento en el año 1965 Perú 

227 En el siglo pasado el gueno de las islas fue el producto de ex- 
portación más importante de la economía peruana (la abundancia, de 
peces permitió que las aves guaneras habitaran en estos lugares) 
pero la aparición de los fertilizantes sintéticos sustituyó casi 
integramente el uso del guano.



llega a constituirse como el productor y exportador más importan- 

te de harina de pescado del mundo. Su proaucción constituye casi 

la tercera parte de la producción mundial y sue exportaciones más 

del 50 por ciento de la exportación munaial ¿2/ 

Uno de los factores que influyó en la rápida expansión 

de la producción y exportación «ue este proqucto fue la creciente 

demanda mundial de la harina de pescado; y daaa la tenaencia(1950- 

1956) casi constante del precio internacional L/ estimuló la inci 

dencia de la inversión en esta industria, cuya estructura según es 

timados para 1963 correspondía en un 70 por ciento a empresas na- 

  cionales y el resto a empresas norteamericanas 22/, Esto nos per 

mite apreciar la importancia de la exportación de la harina de -- 

pescado, dado que la mayor parte del ingreso de divisas por estas 

ventas se queda en el país, contribuyendo en cierta medida a com 

trarrestar el déficit de la balanza de servicios. 

  
23/ Ver Little, Scitovsky, Scott. "Industry and Irade in some De- 

veloping Countries" A comparative study. OECD. pp. 2615 y 
Rosemary Thorp, obra citada. 

24/ En 1957 el precio mundial empieza a deteriorarse, sin embar- 
go la producción y exportación continúa expandiéndose, debido 
a que las devaluaciones de 1958 y 1959, en términos de moneda 

nacional, implicó que el precio en esos años fuera casi igual 
al de los años anteriores. 

  

  

25/ Little, Scitovsky, Scott. Obra citada, pp. 261.



Mo BA AROO PADRE 

Teniendo como base las aportaciones hechas a la teoria 

de la devaluación, se recogen los planteamientos de algunos au- 

tores, de tal manera que integrando sus ideas obtengamos un es- 

quema teórico coherente que pueua ser útil en su aplicación a un 

pais que devalúa su moneda. 

El esquema comprende a dos paises, el pais i que es 

el que devalúa y el pais ¿j que es el resto uel mundo y en el 

cual están comprendidos un grupo de paises, seleccionaaos ae a: 

cuerdo a su importancia dentro uel comercio uel pais i; se supo 

ne además que no existen barreras al comercio 2   

Como dice Díaz-Alejandro 24, ",,. una manera posible 

de realizar un análisis puramente teórico «e la devaluación se- 

ría construyendo un modelo completo de equilibrio general. Pero 

tales modelos nos perderían, inevitablemente en un mar ue coefi- 

cientes". Por esa razón, siguiendo con los lineamientos 'tradi-- 

cionales, se analizará el impacto ue la devaluación sobre la ba 

lanza de pagos, utilizando el enfoque de elasticidades. 

26/ Este supuesto puede ser eliminaao uás adelante. 
ZU Carlos F. Díaz-Alejandro. "Exchange rate devaluation in a 

semi-industrialized country : The experience of Argentina 
1955-1961", The M.1.T. PRESS. 1965. pp. 1-2
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Es evidente que este enfoque implica solawente un aná 

  lisis parcial, ya que con él se pretenoe ver cóuo la cevalua 

ción afecta al mercado de usvisas, que a su vez se basa en el 

mercaoo de exportaciones y en el ue iuportaciones, únicamente , 

y supone al resto oe los wercauos constantes, lo cual es incon- 

pleto; es uecir que solo se tiene en cuenta las elasticiuaaes 

precio y su olvida el couportawiento ue variables coo el ¿mgre 

so que en el caso ue una devaluación se alecta inmeuzatauente. 

Pero esas insuficiencias uel enioque de precios relativos o e- 

  lasticidades no son razones suficientes para rechazarlo o tra 

tarlo como "inferior" -como lo hace Alexanaer- pues puede dar 

una aproxiwación empírica razonable, o ser complementado EY, 

11.1. El jupacto sobre la balanza de pagos. 

  El efecto inicial de la devaluación aumenta los pre. 

cios ae las exportaciones, en woneua nacional, vel pais que Ue 

valúa (1), posibilitanao que la cantiaau ofrecida ue exportacig 

nes de ese pais se incremente; por otro lado, los precios in- 

ternos de las importaciones, en moneua nacional, tamvién suben, 

  lo que tiende a disminuir la cantiaaa uemandada ue importacio: 

nes del pais i. Pero la proporción ae auwento «e la cantiaau 

exportada dependerá de la elasticiuau ue la función oferta de i 

y de la elasticidad de la aeuanda del resto del wunas (j) por = 

28/ Fritz Machlup. "Relative Prices and Aggregate Spending in the 
mn Analysis of Devaluation" American econowic keview. June 

1955». VOL. XLV. No 3. pp». 255-270 
     
 



esas exportaciones. Similarmente, la magnitud decrementada ue 

las impor vaciones de ese pais aependerá de la elasticidad de 

la demanda de importaciones del pais i y ue la elasticidad - 

de la oferta que hace el pais j de importaciones de i. Por 

lo tanto, para analizar los efectos de una devaluación sobre = 

la balanza de pagos será preciso determinar las siguientes e-- 

2Y lasticida: 

  

- Elasticidad precio de la uemanda de importaciones 

del pais 1. 

- Elasticidad precio ae la oferta de exportaciones - 

del pais 1. 

- Elasticidad precio de la oferta que hace el pais j 

de importaciones del pais i. 

- Elasticidad precio de la demanaa que hace el pais 

P j por las exportaciones del pais 

Suponiendo que la oferta de exportaciones de cada -- 

pais depende solamente de su precio y que la demanda de impor- 

  

taciones de cada uno de ellos depende de su ingreso y precio , 

podemos estimar las siguientes funciones : 

log X = log A + b, log (Prode + ue (1) 

  

29/ a condición fue descubierta por la señora kobiason y 
leada también por Brown, Alexander y otros.



log X = log A +0, log Y, +0, 108 (2) +u, (2) 

Po, 
log M= log A » a, log Y, +8, log E + (3) 

log M= log A +0, log (Px¿), + uy (4) 

  

i = Es el pais que devalúa. 
» 3 = Es el resto del mundo, Conformado por los paises más im 

portantes dentro uel comercio del país 4. 
(1) Es la oferta de exportaciones del puis i. 
(2) Es la demanda que hace el pais j por las exportacion: 

del pais i. 
(3) Es la ds 

    

¡anda de importaciones del pais í, 
(4) Es la oferta que hace el pais j de importaciones del - 

pais id. 
X = Valor de las exportaciones del pais 1, en moneda del - 

pais j. 

M = Valor de las importaciones del país 1, en moneda del - 
pais j. 

Y = Indice del valor, en moneda respectiva a cada pais, del 
producto nacional bruto corriente. 
= Indice de precios, en su moneda respectiva, de las 
portaciones del pais 1. 

    
= Indice de precios, en moneúa del país j, de las expor 
taciones del pais 1. 

  

= Indice de precios, en su moneda respectiva, de las iu 

  

portaciones del pais i. 
= Deflactor implícito del producto nacional bruto del - 

  

pais d. 
P, = Indice de precios al por mayor del pais ja 
o Elasticidad ingreso de la demaada de importaciones del 

pais 1.



= Elasticidad precio de la demanda de importaciones del 
pais i. 

= Elasticidad precio de la oferta de exportaciones del 

  

pais 1. 
67 = Elasticidad precio de la oferta que hace el pais ¿do 

importaciones del pais i. 
e, = Elasticidad ingreso de la demanda que hace el pais j 

por las exportaciones del pais 1. 
e, = Elasticidad precio de la demanda que hace el pais j 

A por las exportaciones del pais i. 
u, = Error. 

La ventaja del enfoque de elasticidades, como Índice del 

impacto de una devaluación, radica en que -depenaiendo del valor 

Ue las elasticidades precio- nos dice si una política devaluato-- 

ria mejora, deja igual o empeora la balanza ae pagos. 

La forma conocida de ver estos efectos es a travós de la 

condición Marshall-Lerner, que establece que la devaluación mejora 

la balanza comercial de un pais si la suma de las elasticiuades de 

demanda del pais j por las exportaciones del pais i y la deman- 

da de importaciones del pais ies mayor que la unidad; es decir: 

2 +22 1>1 

  

Sujeto a que b, =c, = infinito, y que la balanza inicialmente esté 

en equilibrio.



de la señora Robinson hasta los inicios ae los años cincuenta, 

la mayoría de las contribuciones estuvieron referidas al aná- 

lisis del impacto de una devaluación sobre la balanza comercial 

  

utilizando modelos de equilibrio parcial, Una ue la formas 

más conociua: 

  

de analizar el etecto de esta política, es a tra 

vés de la condición Marshall-Lerner, que establece que una de 

valuación mejora la balanza si la suma de las elasticidades de 

demanda externa por las exportaciones del pais que devalún y 

la de la demanda de importaciones de este último es mayor que 

la unidad, condicionado a que la elasticiuau ue la oferta de 

exportaciones y la elasticidad de la oferta externa de importa 
  ciones que hace el pais que devalúa, sean infinitas; además, 

que la balanza comercial esté inicialmente en equilibrio y que 

no existan barreras al comercio. 

A partir de esta forma de análisis, surgieron muchas 

  

centradas alrededor del significado preciso de las 

elasticidades. Los economistas se dividieron en optimistas y 

pesimist: 

  

estos últimos afirmaban que las elasticidades,tan 

to de la demanda de importaciones como de la oferta de exporta 

ciones, del pais que devalúa eran demasiado bajas como para =- 

  

que una modificación del tipo de cambio mejore la balanza. Pa 

ra que suceda ésto, el porcentaje de devaluación de la moneda 

debería ser muy drástica. 

 



Lo anterior se deriva de la fórmula general aesarrolla- 

da a continuación; la mejora de la balanza puede verse a través 

de lo siguiente : Partiendo de la ecuación de balanza comercial2% 

   (5) 

Donde: Bj = Balenza comercial del pais i, en moneda del pais J» 

en su modena respectiva, de las exportacio- = Precio, 

  

nes del pais i. 

Tipo de cambio (moneda del pais i por unidad de moneda 

del pais j. 

  

= Volúmen físico de las exportaciones del pais 

m, = Volúmen físico de las importaciones del pais 

  

Precio, en moneda del pais j, de las importaciones 

del pais 1. 

a 1 Derivando la expresión (5) con respecto a r, se tiene2/; 

      

  

Pm m, da, Pm yd el 6) 
Pxy xy dPm, a, 

Pero: Px, x, = X, (Valor de les exportaciones del pais en su 

  

respectiva moneda. 

  

2Y/ pe Charles P. Ono 
D. Irwin. Fourth Edition. 

  

"International Economics". Richara 
168. Appenúix F. pp. 569-577» 

31/ El procedimiento de derivación puede verse en el apéndice.



Pm, m, = M, (Valor de las importaciones del pais 3, en su 

moneda respectiva) 
Px, 
"SS 

YT   E = e, (blasticidaa precio de la demanda que hace    
el pais ¿por las exportaciones del pais 1) 

  

    

Pm. 
== =a, (blasticidad precio de la deuanda de im-- 

a 
a 1 portaciones del pais 1). 

Remplazando : 

dB, M E 5 E — Al = 035035 (0) 

  

Dada la condición Marshall-Lerner, entonces, una me 

  

Jora de Bj implica que : 

  
de donde: 

  

  

Por lo tanto, una mejora de B, implica que : 

[= DS 

[: 

= a ll>o (9) 

A 10) 

+ ]>! (11) 

     



Alora bien, si consideramos que las elasticidades precio 

de las funciones de oferta del pais i y del pais son finitas 

(b, y €, respectivamente) y considerando también que la balanza co 

  

mercial del pais está en desequilibrio, entonces el cambio de 

  

balenza ante una modificación del tipo de cambio está represen- 

bal +07)   (208 

  

ba = e 

que resulta de derivar la ecuación (5) respecto ael tipo de cambio 

(r). Como puede observarse en la expresión (12), la balanza comer 

cial del pais 1 mejora ante una devaluación si : 

(1 +0) (1 +0) 

ea 2 

  

    

  

La intervención de las cuatro elasticidades en la rela-- 

ción (12) nos indica en cierta medida que ésto sería mejor aplica- 

  

1 33/ do a un pais grande « 1 alizado 22, que se enfrenta a una de 

manda y oferte wun -:1 duleruinaua y que ul vsriar su cantidad ofre 

cida y deman sión de exportaciones e importaciones, respectivamente, 

influye en la determinación del precio mundial. 

  

32/ Ver Charles Kindleberger. Obra citada. pp. 579» 
23/ O tratándose de un pais pequeño cuyas ventas, ospecializadas, pre 

senten un porcentaje importante del wercado y le den cierto poder 
monopólico.



Si el pais i es pequeño y semi-industrializado, su par 

ticipación en el comercio mundial suele ser insignificante y por -- 

más que aumente o disminuya el volúmen de su comercio no influirá 

en la modificación del precio mundial y su comportamiento en el == 

mercado mundial será el de un "tomauor de precios". Esto implica- 

  

rá que el pais ¡se enfrenta a una demanda y a una oferta oxter- 

na perfectamente elásticas, lo que quiere decir que la relación de 

precios de intercambio permanece inalterada. Por lo tanto, para - 

el caso de ua pais "tomador de precios", el efecto de la dovalua==- 

ción sobre su balanza comercial (en desequilibrio), cuando las e- 

lasticidades de demauda y de oferta, que hace el pais j por las 

exportaciones e importaciones, respectivamente, al pais ¿ tienaen 

  

a infinito, quedará reducida a la siguiente expresión 

(13) 

  

    De acuerdo a to, una balanza deficitaria s: 

mejorada si a,€ 0 y by) 0, os decir si las importaciones y 

exportaciones siguen un comportamiento normal respecto del precio. 

ción de Díaz-Alejan 

  

Cua esto se prueba en parte la afir 

uro, "»..el olvido del caso de un pais pequeño está justificado en 

  
oculta ls idevar al límite la rulación ostablecida en (12) 

cuando e, yc, tiouden a infinito. 

 



la base de que la devaluación inevitablemente trabajará en una    

  

jora de la balanza comercial ae un pais tomador de precios , 

(o en el peor de los casos la deja igual)..." Y, 

  

25/ Carlos F. Díaz-Alejandro. Obra citada. pp. 7»



Il. EVIDENCIA EMPIRICA: 1953-1968 

En esta sección se presentan los resultados obtenidos 

de acuerdo al marco teórico desarrollado en la parte 11. 

Aunque el problema del déficit de la cuenta corriente 

se debe, en gran medida, a la fuerte salida de divisas por com 

cepto de servicios, esta parte del trabajo se dedica a analizar 

la balanza de mercancías solamente. 

Para estimar cada una de las funciones definidas en - 

el punto 11, se ha eupleado el wétodo simple de mínimos cuadra- 

dos. El tipo de función usada en la estimación de cada caso cQ 

rresponde a la de dobles logaritmos, de tal manera que los pará 

metros correspondientes a caca una de las variables explicati-- 

vas nos refleja el valor de las elasticiuades. 

111.1. Las importaciones peruanas. 

Durante el período 1953-1965, la propensión media a - 

importar fluctuó entre 0.16 y 0.22, excepto en el año 1968 que 

baja a 0.13 . El coeficiente promedio obtenido fue de 0.18 lo 

que en cierta forma nos indica una alta deponuencia de la econo 

nía respecto de las importaciones 2/ Existen rubros de impor- 

36/ La propensión marginal a importar tuvo un comportamiento más 
irregular. En los años donde hubo devaluación,este coeficie 
fue muy pequeño, llegando incluso a registrar valores negati- 
vos 

 



tación estratégicos para el desarrollo del pais, que no pueuen 

ser diswinuídos sin que éste se vea afectudo; Éstos correspon 

den a materias primas y productos intermeaios, y a los bienes 

de capital, que constituyen casi el 60 por ciento ue las impor. 

taciones totales (Ver cuadro 11). 

La economía peruana desde el año 1949 nasta junio de 

1967 "siguió una política comercial bastaute liberal con un ba 

jo nivel de tributación. Esta fue una de las razones por la - 

cual las importaciones crecieron a un ritmo más acelerauo que 

las exportaciones, originando una balanza deficitaria en 1955- 

1958. Además, desde 1960 hasta mediauos de 1967 se uaoptó una 

política de estabilidau del tipo de cambio, la que acompañada 

con la del líbre comercio y considerando el auwento del nivel ae 

precios interno, trajo como consecuencia la disminución greaual 

del tipo de cambio real, originando un incentivo a importar más. 

El proceso de sustitución ae importaciones, similar al 

de la mayoría de los paises latinoamericanos, se tradujo en la 

producción interna de bienes de consumo -tanto duraderos como 

no duraderos= y casi nada de materias priwas y productos inter- 

medios, y bienes de capital, debido a la dificultad de su produc 

  

ción interna ya que se requiere de una tecnología avanzada. Aue 

más, dado que en la estructura de importaciones se incluye un =- 

gran porcentaje de productos aliuenticios (alredeaor «el 18 por



  

o 11 

Importaciones por uso o destino economico 

(Composición porcentual) 

Bienes de — Combust. Hat. Primes y Bienes de 

ME CONSUzO Lubricant. Product, interm. Hater, capital Equipos 
O Product. de de Diver-  TOPAL 
Duracem Durad, conexos  Agricult Indust. Construc, ágric. Indust. Trensp. sos 
      

193 3m.6 109. 16 12 325 7. 20 88 10 100.0 

1956 Ma 341 13 26 24 eN 1.8 100.0 

1959 13,8 81 4.0 26 341 3.9 2.6 19,1 Me 0,6 100,0 

  

      1560 0.4 an 10,5 05 100.0 

1961 “M1 102 2.1 MA 10.7. 0,33 100.0 

1962 OO 46 20 96 03 1000 
1963 A O 26 10.1 0.4 100.0 

1964 ads 1 0zO) 2 ÓN OOOO 

  

1965 11.7 91 2,0 2.0 42 35 2,0 18.9 06 0,2 100,0 

1966 pane Hal 0 

1967 m0 OA a 0 O OO 

198 12.5 2,9 32 2 13 225 bak 0.3 100,0 

1969 1.7 en 3,1 51.5 1.2 241 5.0 0.3 100.0    
150-1965 y 1960-1969. 1 de Weserva del Perú. Cuentas Nacionales del Perú,     Fuente: Banco Cer 

E
S



Caaaro 12 
JUPORTACIONES POR US0 Y DESTINO SCONUMICO 

(Indice: 1963 = 100,0) 

———— 
Bienes de — Coubust, Mat, primas y  Materia= > bienes de Equipos 

ANOS consumo lubric. Produgf. juterú. les ue capital 

    

  

  

  

  

No Product. Construc Y El 
Puto Durad, a Agric, — Indust. Ó hgric. — Indust. frauop. 

1953 MA O O A E O a 
1956 NI ES A A: E E AS 
1959 78 bhVA 80.5 875 539 65,0 55,0 417 605 5.7 

1960 80.7 60,1 1,1 100,3 6h 42 727 41 063 644 
1961 92,3 81,8 100,2 106.6 BO.2 1075 94É 60.4 86.4  B09 

1962 9341 82,3 15,2 10,9 $02 13341 95 979 $2 9 
1963 100,0 100,0 100.0 100,0 100,0 100,0 100.0 100,0 100,0 100.0 
1964 12h,2 109,8 116,8 14,8 96,7 13h 9919 952 93,0 101,5 
1965 169,3 112,7 131,3 109,8 MAS 145,1 128,8 93,5 106,4 122 
1966 143,3 120,4 161,5 199,0 187.6 153.6 10725 117.9 114,6 14.2 

1967 1738 83,3 158.1 130,5 168,5 tMi2 142,0 123,6 12h6  1M16 

1968 10,7 312 168,9 165,1 1M3,1 86,1 55M 90 659 1091 
1969 125ab 27.5 120,0 120,4 154,7 78.8 48, 873 M5 1039 

Tasas de crecimiento promedio: 

1953-56 85% 1.6% hgBñR 19  6w6H 636 tkm 138 13% 10.4% 
1956-59 0.8% -133% 1.3% 20.MÓ  -1.7R 18.38 12.24  -94b  -0,6% — -59% 

1960-66 10,5% 12.9% 72% 42h 18,2% 151% 15.728 17.3% 10,14 1434 

1966-67 21.2% -30,9% “2,28 9%  015%Ñ  -6128 -332h  hds 0% 0.2% 
1967-68. — 19,1% -62,6%  -5.%  26w5n -l5uM -l0.3m -50.0m hn 23,0% 
1968-69 — =10,9% -11,9% 19.59 -27,1%  S,la  -059 -l2.lo 39.0» 

  

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú. Cuentas ¡lacionales 1950-1965 y 1900-1909. Lina 
    

  

9
7
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ciento) principalmente trigo, carne y leche, que fueron necesarias 

para cubrir la ineuficiencia de la oferta interna de estos produc= 

tos, la variación de los precios de las importaciones no deve influ 

ir mayormente en la cantidad importada. Debido a esas razones - 

composión elevada as importaciones de alimentos, prouuctos interme 

6, y bienes ae capital-, es decir a la alta 

  

dios y materias pri 

dependencia del desarrollo peruano respecto del exterior, no debe-- 

  

mos esperar que la demanda de importaciones sea muy e: 

precios 

Utilizando como variables explicativas al Índice del pro-= 

ducto nacional bruto (Y,) real, al índice del producto nacional bru 

to real percápita (Yj) y al índice ae precios de las importaciones 

entre el deflactor implícito del proqucto nacional bruto (Pm,/P,) , 

se estimaron dos funciones de demanda de importaciones: 

Pm 
(1.1) log M = 5.30 + 0.91 log Y, - 0.72 log (¿=) + u, i En t 

(0.22) (0.26) 

    R = 0.97 = 102.16 

Pa, 
(1.2) log M = 0.89 + 1.90 log Y] - 0.73 log (¿=) + uy 

(0.40) (0.22) 

R = 0.97 F = 124.27 

La utilización de los precios relativos en ambos casos eli 

mina el efecto del aumento de los precios internos y refleja el pre-



  

Posteriormente se llega a señalar que las elasticida 

des están subestimadas debido a las técnicas inapropiadas usa 

Y das en la investigación estadística /. Por ejemplo, respecto 

    a ésto, en el año 1950 Orcutt Vescribe : nuestro intento 

de probar que las estadísticas existentes de estimados de elas 

ticidades precio no solo son no confiables para propósitos de 

predecir los efectos de una devaluación, sino que existe una 

fuérte presunción de que aquellos estimados conducen a una con 

siderable subestimación de su efectividad". 

En el año 1952, Alexander Y señala que el análisis de 

la devaluación se desarrolle en términos del enfoque de elasti 

cidades y en el de absorción-ingreso. Pero debido a que trata 

  

al primero como "inferior" sugiere que el análisis se realice 

vía el último enfoque. A partir de este trabajo, surge la con 

troversia entre este autor y Machlup / Este último intenta - 

demostrar años después que el "pesimismo de las elasticidades 

es infundado" Y, 

  1/ Fritz Machlup. "International Payments, Debts, and Gold". 
Charles Scribner's Sons - New York. 1964. pp. 5 

2/ G. Orcutt. "Measurement of Elasticity in International Prade". 
The Review of Economics and Statistics.VOL. XXXII. No 2, Mayo 
1950. 

2/ Sidney S. Alexander. "Effects of a Devaluation on a Trade 
Balance". International Monetary Fund. Staff Papers. VOL. II, 
No 2, Abril 1952. 

l/ Fritz Machlup. "Relative Prices and Aggregate Spending in the 
Analysis of Devaluation". The American Economic Review. Junio 
1955, VOL. XLV, No 3. y Sidney S. o Effects of a 
Devaluation: A Simplified Synthesis of El: ties and Absorp 
tion_Approaches! A 

3/ Fritz Machlup. "International Payments, Debts, and Gold".pp.52 

    

    

  

  

    

    



cio real que se paga por las importaciones. 

La diferencia entre las dos regresiones radica en que, en 

(1.1) se tomó el índice del PNB total y en (1.2) el índice ae los - 

valores per 

  

ita del PNB. En ambas regresiones el ajuste es bue 

no, dado que el coeficiente de determinación de cada una es signifi 

cativo; pero debe señalarse la existencia de multicolineeliaad , da 

do que la correlación existente entre las doe variables explicati-- 

vas, en los dos casos, es muy elevado. 

Las variables explicativas ae la ecuación (1.1) tienen los 

signos correctos y sus parámetros son significativamente diferentes 

de cero; para el caso de Y, incluso hasta un nivel de 1 por ciento 

siones calas te nto pez 

En el caso de la segunda ecuación, la sustitución del ín- 

dice del producto nacional bruto total por el percápita mejora el 

ajuste. Los coeficientes tanto de la variable percápita como la de 

la variable precios relativos siguen siendo significativos. Ll cg 

eficiente úe la primera es significativamente diferente de la uni-- 

dad al nivel de 5 por ciento, lo que implicaría que la elasticidad 

ingreso de la demanda de importaciones es casi elástica. Para el 

caso de los precios, dado que no es significativamente diferente de 

la unidad, la elasticidad precio es casi unitaria. 

  

no son significativamente diferente de la unidad.



Como se dijo anteriormente, la política de libre comercio 

rigió prácticamente hasta mediados del año 1967. A pesar de que en 

1964 

  

aplican medidas para gravar importaciones y que además des 

de el primero de enero de 1965 empieza a regir un nuevo arancel de 

importaciones, el volúmen de éstas no se vé afectado, pués su ritmo 

de crecimiento llega a alcanzar los mismos niveles de años anterio- 

  

res. El efecto de estas dos medida, 

en los ingresos del gobierno por concepto de derechos de importa-== 

ción - éstos aumentaron velozmente a partir de 1964- antes que en 

la disminución de las importaciones (Ver cuaaro 13). Esto se expli 

ca en cierta medida por la sobrevaluación del tipo de cambio. En el 

cuadro 14 puede observarse cómo el tipo ae cambio real muestra una 

tendencia decreciente debido a que los precios internos crecieron 

rápidamente que los externos. Esta tendencia es más notoria en 

  

la década de los sesenta, a raiz de la política de estabilidad del 

tipo de cambio adoptada por el gobierno. 

A pesar de que las importaciones continuaron creciendo a 

un ritmo acelerado, de 1959-1965 se obtienen saldos positivos en la 

balanza comercial, debido al dinamismo de las exportaciones cuyo -- 

crecimiento, en este mismo período, supera al de las importaciones. 

Sin embargo, la salida de divisas del pais por concepto de pagos «e 

  

servicios continúa aumentando, lo que origina en casi todos los 

ños un déficit en la balanza de bienes y servicios.
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Quadro 12 

INGRESO DEL GOBIERNO POR CONCEPTO DE DERECHOS Dé IMPORTACION 
  

(Porcentaje de las importaciones totales) 

    

Derechos de Importaciones 

Años importación Totales 2. 100 
(Dx) (4) E 

1953 746 4,945 15.1 
1956 1,006 7,379 13.6 

1959 1,259 8,765 14.4 
1960 1,601 10,222 15,7 

1961 1,965 12,584 15.6 
1962 2,058 14,395 14.3 
1963 2,345 14,921 15.7 
1964 3,619 15,544 23.3 
1965 5,053 19,562 25.0 
1966 5,702 21,909 26.0 
1967 6,508 24,468 26.6 

1968 7,191 24,373 29.5 
1969 7,791 23,269 33.5 

  

  NOTA: (DM) y (M) en millones de soles corriente. 
E Banco Central de Reserva del Perú.    

En el año 1966 este déficit sube hasta 241 millones de dó 

lares que equivale a un 27 por ciento respecto de los ingresos reci 

rvicios. En este 

  

de bienes y 

  

bidos por concepto de exportacion: 

mismo año, la balanza comercial incurre en déficit y hasta mediados 

de 1967, dado que las importaciones de mercancías aumentaban a un - 

ritmo muy rápido, la obtención de un déficit mayor era inminente en
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Cuadro 14 

TIPO DE CAMBIO REAL 

  

Tipo de cam Indice de pre Deflactor im Tipo de cam- 

  

  

a a 
5) del mundo)(2) ( A 

1963 = 100 3 

1953 17.43 82.8 50.1 28.76 

1955 19.00 84. 55.6 28.88 
1957 * 19.00 91.3 64.6 26.79 
1959 27.90 93d 78.6 33.20 
1961 26.81 94.8 89.7 28.42 
1962 26.82 96.3 94.5 27.36 
1963 26.82 100.0 100.0 26.82 

1964 26.82 106.2 113.0 25.21 

1965 26.82 111.8 128.1 23.33 

1966 26.82 119.4 143.8 22.26 

1967 31.86 124.4 161.3 24.53 
1968 38.70 193.2 190.1 27.09 
  

Fuente: (1) y (3) Banco Central de Resczva dol Perú. 

ese año, En esta situación, en el mes de junio el gobierno adop 

ta una medida de prohibición de importaciones afectando principal 

nte a los rubros que no son indispensables para el desarrollo - 

  

úel pais, como los de bienes de consumo duradero, por loque -da- 

do que éstos participan con alrededor del 10 por ciento de las im 

portaciones totales-, su disminución no iba cambiar prácticamen- 

te en nada la tendencia al déficit de la balanza comercial, dando 

lugar a que en septiembre del mismo año el gobierno optara por la



devaluación del Sol. Los efectos de esta política serán analiza-- 

dos más adelante. 

III. 2. Las exportaciones peruanas. 

La estructura de las exportaciones del Perú es casi simi- 

lar a la de la mayoría de los paises en vía de desarrollo, en lo 

  

que se refiere a la especialización de productos primarios; poro - 

vale la pena 

  

alar que se distingue de la mayoría de los paises - 

latinoamericanos por la más o wenos amplia diversificación de sus - 

exportaciones. Como se muestra en el cuadro 15, el Perú tiene más 

de una decena de productos importantes en su comercio exterior. 0- 

tra de sus características ha sido su dinamismo, que ayudó a que la 

economía -de 1960-1966- crezca rópidamente. 

Dado que uno de los objetivos del trabajo es la esti. 

  

ción de las elasticidades precio, los productos tales como azúcar 

    

y café han sido marginados del análisis, ya que por estar sujetas 

  

a cuota es probable que sus volúmenes exportados tengan muy poco -- 

que ver con las variaciones de los precios. 

Como puede observarse en el cuadro 15, durante el perío- 

do 1953-1956, los productos de exportación más importantes fueron: 

algodón, petroleo, cobre y plomo, que en conjunto constituyen casi 

el 60 por ciento del valor de las exportaciones totales.



il SAA 

Eundro 13 

Estructura de las exportaciones Peruanás 
  

(porcentaje del total) 

oductos de E se A A portación 1953 1950 1959 to62 105 1966 197 106% 100 

  

    

  

25 20 0 A 13 bh 75 

M5 414 0,0 55 6,1 (A 

29. 50.035 13.370 30 IS 
Lanas 190. 0260 29 106 1 O 

Fescaro y derivados 32 48 m5 2.2. bg 203 AN 

Petroleo y derivados 6.5 26 Sell 2h 1,4 1,0 8 0%) 0.7 

Coore US O e 

Plata Dl 15) 59 5h 57 7.) 6ub 

Ploro a A O 

Zinc 3.4 45 45 2.9 De 3) 47 3.0 5.0 

Fierro A A IS o 

Otros a 6 A O 

y 1900-1960, 

 



5h. 

En la década de los sesenta, las exportaciones de pesca 

do y derivados y cobro se expanden rápidemente, llegando a constá 

tuir los productos de exportación más importantes «av la economía 

peruana (alrededor del 50 por ciento de las exportaciones totales 

entre 1967-1969). 

Debido a la necesidad de conocer el valor de los elostá 

cidades precio de la oferta de exportaciones pura fines de apli= 

cación de la condición Marshall-Lerner, se ha ertimado une oferta 

agregada de exportaciones -sin considerar azúcar y café-, utili 

ando como variable explicativa el índice ae precios (en polos) 

de las exportaciones, kl resultado obtenido fue el siguiento: 

r=0.95 log X = - 0.33 + 1.47 log (Px,) + u 

(0.13) E 9 

El ajuste de la regresión es bastante bueno, el signo de 

  

la variable explicativa es correcto y su parámetro es significati 

vamente diferente de cero. Además consiaerando la hipótesis de 

que éste no es diferente de la unidad, a un nivel ue 1 por ciento 

  de significación ee rechaza la hipótesis, con lo que puede infe 

rires que la elasticidad precio de la oferta de exportaciones es 

casi elástica. 

Pero, el valor de esa elasticidad deja mucho que desear, 

ya sea por su forma de estimación (consiaerando solamente precios



y suponiendo todas las otras cosas igual) como también por haberse 

estimado una oferta agregada. Por ese motivo, se estimó también 

la siguiente función: 

ÁAlog X' = log A + »z Á log T.C. + “e 

    

X' = Valor de las exportaciones, en millones ae dólares, pa 
ra el período de knero a abril de cada año en donde hu 

. bo devaluación. 

T.C. = Tipo de cambio nominal (soles por dólar) 

b'2 = Elasticidad precio de la oferta de exportaciones. 

= Error. 

  

La estimación de esta función, nos permite detectar cóm 

reaccionan las exportaciono 

  

poruanas ante una modificación del tá 

po de cambio. El resultado ebtonído fue el siguiente 

A log X' = - 0.072 + 0.79 Álog T.C. + u 
(0.31) 

r = 0.83 Fo= 5.41 

El ajuste de la regrosión no es muy bueno. El coefícien 

te de la variable explicativa es significativa sólo a un nivel de 

10 por ciento, dado que se contó únicamente con 5 años de devalua- 

ción (1953, 1954, 1957, 1958 y 1967) y por lo tanto los grados 

libertad fueron sólo de tres. 

de



En esto caso, la elasticidad de la oferta de exportacio 

nes es de 0.79, que corresponde a la de todos los productos, que 

en conjunto, conforman las exportaciones peruanas; es decir: 

" a N bz = ES 7% (2.1.) 

Siendo: EXA 
y E == sy AS    

= Participación promedio de las exportaciones de café 

  

más azúcar, respecto de las exportaciones totales. 

es la participación promedio del resto de 

  

las exportacione 

  

, respecto del total. 

bj = Elasticidad precio de exportación de café más azúcar. 

bj = Elasticidad precio de exportación del resto de los pro 
ductos. 

Como se supuso que el azúcar y el cafó, por estar ouje 

tas a cuota, no deberían responder a las variaciones de precios, 

   entonces bj debe ser igual a ceroó” Por lo tanto la expresión 

    

(2.1.) será igual a : 

b3= (2.2.) 

  

hubiera hecho 38/ Si no    



    
X. 

Dado que Á = 0.12; entonc    

El valor obtenido de la e:    ticidad precio de la oferta 

de exportaciones es bastante aceptable debido a que en la composi 

ción de las exportaciones peruanas existen varios productos cuya 

producción interna no puede ser aumentada a corto plazo, ante el 

incentivo que origina una mejora de sus precios. Tal es el caso, 

por ejemplo, de los productos minerales, en los que para aumentar 

el volúmen de su producción se requieren realizar inversiones adi 

cionales y los frutos de éstas no pueden obtenerce a corto plazo. 

Ahora bien, en el mediano plazo ( más de 2 años) "podría" existir 

una reacción respecto del precio, pero posiblemente el incentivo 

de un aumento del precio mundial desaparezca porque paralelamente 

a ésto existe una sobrevaluación del tipo de cambio, originando - 

un desincentivo a las exportaciones. Por lo tanto, es bastante - 

aceptable pensar mejor en una inelásticidad, antes que en una elas 

ticidad, precio de la oferta de exportaciones. 

Para el caso de la elasticidad de 1.47, obtenida ante-- 

riormente, existe un argumento que podría explicar, en parte, ese 

resultado. Parece que los productos de exportación de la econo-- 

mía peruana, exceptuando a algunos para ciertos años, han podido 

  

responder a corto plazo (casi inmediatamente) a las al de los 

  

precios de sus productos, disminuyendo el acervo existente (Ver - 

cuadro 16).



AL margen de estas contribuciones, existen muchas otras 

  

de caracter más específico, como las de Sohmen Y, Vanex %/ Min 

shaw Y, que tratan de analizar el efecto de la devaluación sobre 

el nivel general de precios; alrededor de este tema, se origina-- 

ron también algunas controversias y róplicas. 

Por último, entre muchas otras contribuciones, resalta 

el'trabajo empírico de Día7-Alejandro Y quien analiza las aeva-- 

luaciones ocurridas en Argentina centrado en la redistribución - 

del ingreso. 

Como puede verse, son numerosos los temas que pueaen - 

ser avordados en un estudio de nevaluación; por ejemplo, el aná 

  

lisis del impacto de una aevaluación sobre el nivel ae precios, - 

distribución del ingreso, ilusión monetaria, liquidez real, consu 

mo, inversión, etc. 

Los estudios empíricos existentes hasta la actualidad 

son relativamente pocos, comparada a las contribuciones teóricas. 
  
6/ Egon Sohmen. "The Effect of Devaluation on the Price Level". 

The Quarterly Journal of Economics. VOL. LXXIL. No 2, Mayo 1950. 
2/ Jaroslav Vanek. "Ihe Effect of Devaluation on the Price Level: 

Comment", The Quarterly Journal of Economics. VOL LXXII, Na 4, 
Noviembre 1958. 

8/ Randall Hinshaw. "Further Comment". The Quarterly Journal 
conomics. VOL, LXXII, No +, Noviembre 1958. 

9/ Carlos F. Díaz-Alejandro. "Exchange rate devaluation in a semi- 
industrialized country : The experience of Argentina 1955-1961". 
The M.1.T. PRESS. 1965. 

     



Cuadro 16 

PRODUCCION, EXPORTACION Y ACERVO 

LE ALGUNOS PRODUCTOS PRINCIPALES 
DE_LA ECONOMIA PERUANA 
  

  

Productos 1967 1968 1969 

Harina de pescado : 

Producción (miles de T.M.) 1,816 ¡paca a 60) 
Exportación (miles de 17M.) 1,561 2,083 1,656 
Acervo a fin de año (miles de T.M.) 600 392 307 

Algodón : 

Producción (miles quintales) 1,930 2,250 2,150 
Exportación (miles quintales) 1,530 1,520 1,900 
Consumo interno (miles quint.) 323 420 410 
Acervo en puertos (miles quint.) 388 7d 45d 

  

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, Reseña Económica y     

Financiera



  

III. 3. La demanda y oferta del resto del mundo 

Dada las características de la estructura de las expor- 

taciones peruanas 

  

ayormente de productos primariog- la deman- 

da mundial de estos productos ha tenido un crecimiento bastante 

lento 224 

- Una de las razones principales por la que en estos últi 

mos se presentó este fenómeno, es la respuesta de la producción - 

de materias primas sintéticas ante el aumento de los precios de - 

las natural 

  

La sustitución de éstas es cada vez más intensa y 

los paises en vía de desarrollo todavía no pueden entrar a la com 

petencia, dado que la producción y expansión 0e estos proquctos - 

se están llevando a cabo ea los paises desarrollados. 

Por el lado de los productos alimenticios de exporta--=- 

ción ocurre casi lo mismo. Para el caso de la harina de pescado 

(debido a que su precio estuvo subiendo rápidamente entre 1960 y 

1966), aparecieron sustitutos como el frijol soya, desechos de ga 

nado, etc, desplazando en parte el consumo de la harina y origi-- 

nando una caída (en 1967 y 1968) en su precio mundial. Por el la 

do de los productos agrícolas alimenticios, la demanda mundial ha 

crecido también en forma lenta ya sea por la protección a la agri 

cultura existente en casi todos los paises desarrollados, como == 

39/ Excepto el cobre y hierro y algunos otras-productos minerales.



también porque a medida que el ingreso ue estos paises aumenta, ca 

da vez so demanda una proporción más pequeña de estos productos. 

La demanda del resto ael mundo por las exportaciones pe- 

¡És fue estimada utilizando las siguientes variables: 

  

Valor de las exportaciones, en millones de aólares corrientes, 

sin incluir azúcar y café. 

de aólares corrientes, del 

  

Y, = Indice del PNB total, en milione 

resto del mundo; ponderado por la participación de cada pais 

en las exportaciones peruanas de cada año. 

Indice del PNB percápita, en dólares corrientes, del resto ael 

  

  

Yi = 
j 

mundo, ponderado por la participación de cada pais en las expor 

taciones peruanas de cada año. 

Px, = Indice de precios, en dólares, de lus exportaciones peruanas. 

P, = Indice de precios al por mayor del resto del mundo, ponderado 

por la participación de cada pais en las exportaciones perua-=- 

nas de cada año. 

Los resultados fueron los siguiente 

E (3.14) log X = 4.67 + 1.19 108 Y, = 0.88 108 (2) + uy 
(0.15) (0,38) E 

R = 0.96 F = 72.10 

PX 
3.2.) log X = 1.81 + 1.62 log Y) - 0.69 log ( —=) + uy 

(0.18) (0.35) 3 

R = 0.96 F = 88.42



El ajuste de las dos regresiones es bueno “% en ambos 

casos el 92 por ciento de 1 

  

variaciones de las 

  

xportaciones - 

son explicadas por los cambios de las variables independientes - 

introducidas en cada regresión. En la ecuación (3.1.) , los cog 

ficientes de las variables Y, y precios relativos son significati- 

vos al nivel de 5 por ciento (el del ingreso lo es incluso al 1 

por ciento). Sustituyendo el índice del PNB total por el percá- 

pita, el coeficiente del ingreso sigue siendo significativo; en 

cambio el de los precios relativos solo lo es al 10 por ciento. 

Por lo argumentado 

  

ás atrás, 

  

debió esperar una de-- 

manda inelástica al ingreso y al precio del resto del mundo. Pa 

ra el caso de los precios el argumento de los sustitutos sintéti 

cos y naturales parece que explici 

  

en parte, la obtención de -- 

elasticidades precios menores que la unidad. Por otro lado, la 

obtención de esa inelasticidad precio de la demanda del resto del 

mundo, podría también deberse a los problemas de información; es 

decir, al producirse una devaluación en un pais determinado, esto 

constituye para el resto de los paises un incentivo a importar - 

  

del pais que devaluó; pero el aumento de la demanda de esos 

paises no se refleja inmediatamente debido al tiempo en que este 

fenómeno se dá a conocer en los paises restantes, 

3 
Los coeficientes de la variable Y, e Yj -olasticidades 

40/ Igualmente que las funciones de demanda de importaciones del 
Perú; el problema de multicolinealidad entre las variabl, 
dependientes también se presenta en el caso de la demanda ex- 
terna. 

In- 

 



ingreso- resultaron con un valor absoluto más o menos grande, con 

  

tradiciendo en parte a los argumentos señalados anteriormente; pe 

  

ro puede deberse a dos factores. Primero, al hecho de que la apa 

rición de la harina de pescado en el mercado internacional es rela 

tiv inicia la explotación de este pro=- 

  

mte reciente (en 1960 

  

ducto en cantidades considerables), como consecuencia su demanda - 

fue muy dinámica al descubrirse su alto valor proteíni.. Segundo, 

  

debído a la expansión de la industria bélica, la demanda mundial - 

de cobre creció rápidamente, y si se tiene en cuenta que estos dos 

productos aportan casi el 50 por ciento del valor de las exporta-- 

ciones totales, era de esperar elasticidad ingreso. 

    

Ahora bien, debido a que Perú es un país pequeño y tom: 

esto del ta 

  

dor de precio -dado que el volúmen de su comercio r 

tal mundial, en promedio, de 1953-1960, apeans alcansa el 0.70 por 

ciento- es mucho más aceptable suponer que se enfrenta a una deman 

da externa perfectamente elástica. 

Similarmente, para el caso de la oferta que el rosto del 

mundo hace al Perú en importaciones, supondremos también que ésta 

infinitamente elástica a los precios 2Y,     

41/ Estos supuestos se pueden justificar en la base que al ser Perú 
un pais pequeño y tomador de precios, por más que aumente o dis 
minuya el volúmen de sus exportaciones e importaciones -consi- 
derados éstos en global- no influirá en la determinación del 
precio mundial.



III.b. El impacto de la ón sobre la balanza c del 

Los valores obtenilos de las elasticidades, ee sinteti- 

zan en el siguiente cuadro : 

  

adro 17 

ELASTICIDADES PRECIO E INGRESO 

  

Elasticidad 
  

  

Paises —— 
Ingreso Precio 

Perú : 

Demanda de importaciones a, = 0.91 a, = -0.72 

Oferta de exportaciones A O 

  

Resto del mundo : 
  

Demanda por 1: 
ciones peruen 

  

exporta= 

      
Oferta de importaciones 
que hace el Perú c¿=0wm 
  

En el cuadro 12, se aprecia que el valor de las importa- 

  

ciones en 1967 registra un monto casi igual al del año anterior. 

La política de prohibición de las importaciones (Junio de 1967) , 

afectó la importación de los bienes de consumo duraderos y no así 

   a los demás bienes que en su mayoría son indispensables para el de 

  

sarrollo del pa En cambio, la devaluación de septiembre del -- 

pismo año afectó a casi todos los rubros. Esto puede detectarse 

 



mejor en el año 1968 en donde la disminución de casi todos los ru 

bros de importación 

  

notoria, sobre todo los que corresponden a 

  

los bienos de capital y materias primas y productos intermedios - 

  

para la industria. Las importaciones totales disminuyeron en ca- 

si 23 por ciento. 

Por el lado de las exportaciones, casi todos los produs 

  tos de exp ón al año siguiente de la 

ción. El volúmen físico, especialmente del cobre y harina de pes 

cado, aumentaron considerablemente. Para el caso de la harina de 

pescado esto 

  

más notorio, dado que el precio mundial de este - 

  

producto disminuyó en casi 12 por ciento ( de 112.3 en 1967 a -- 

99.07 en 1968), pero la devaluación compensó ampliamente 

  

ja baja, 

ya quo en procio en moneda nacional subió, incentivando la expor- 

tación de este producto cuyo volúmen exportado fue mayor a lo pro 

ducádo en ese año, lo qua implica que su acervo del año anterior 

disminuyó (Var cuadro 16). 

Cuadro 18 

BALANZA COMERCIAL 

  

  

  

  

Años Export. Importa» 
cione! ciones a 

1967 1) En mili, dóla, 659 810 -151 
267 2) En mill. sole 20,996 25,807 4,811 

1968 1) En mill, dólares 742 673 69 
268 2) En mill. soles 23,640 21,142 2,198 
  

Nota: Las exportaciones no incluyen azúcar y ca: 

  

   
Banco Central de Reserva dol Perú. Cuentas o del 
Perú 1960-1969. Tomo 1, 1970. Cuadro 16, pp». 38- 

 



rilizando los valores en millones de soles de las expor 

  

ciones * importaciones del año 1967 y considerando el tipo de -- 

cambio de 31.56 soles por dólar, la mejora de la balanza comercial 

considerando la condición de pais pequeño tomador de precios +5 la 

siguiente : Y 

Primer caso : Considerando que b, = 1.47, y a, =-0.72 :   

AB, 
ar '9 millones de dólares.   

Segundo caso : Considerando bj = 0.70 , y -0.72. : 

  

AB, 
ar 7 = 33 millones de dólares   

Como puede ser observado, la mejora de la balanza comer- 

cial debida a la devaluación debe ser del orden de loo 49 millones 

de dólar: 

  

en el primer c 

  

o; y de casi 33 millon 

  

de dólares en 

el segundo. Sin embargo, el superavit obtenido (Ver cuadro 18) en 

el año 1968 fue de 69 millones de dólares. Esas diferencias de 20 

y 36 míllones de dólares puede deber 

  

en parte, a que independie 

  

temente de la devaluación y exceptuando a la harina de pescado, el 

precio internacional de los otros productos importantes de exporta 

ción como el algodón, plata y cobre, subieron notoriament 

  

espe: 

  

cialmente el cobre cuyo precio aumentó en 10% respecto de 1967. 

  

42/ Los dos resultados se obtienen de reemplazar los datos del cua 
dro 17 y 18, en la relación (13) establecida en el marco teóri 
co.



IV. RESUMEN Y CONCLUSIONES 

En el presente trabajo, se ha probado la hipótesis de 

que una devaluación inevitablemento mojora la belanza comercial 

de un pais pequeño. 

Aplicando ls condición Marshall-Lorner al osquema de 

pais tomador de precios, se encontraron dos resultados. La me 

jora en ul primor caso fue de 49 millones de dólares y en el sí   
gundo de 33 millonos. El resultado real de la bulanza fue de = 

69 millouv5 -sin incluir las exportaciones de café y azúcar- , 

para 1968. 

  

tas diforencias de 20 y 36 millones de dólares, - 

se explican, en parte, a que independientemante do la devalu: 

  

ción, el precio internacional de algunos productos de export. 

  

ción subieron notoriamente. 

En el desarrollo de la parte 1.4., se llegó a eotable 

cer la relación existeute entre saldos de la balanza de 

  

ran 

cias y saldos de la balanza de pagos; se vió naemóo, que las - 

varias deval: 

  

ciones ocurridas durante el período de análisis, 

so possentaron eu pituacioneo en que la balanza comercial incu== 

  

cit. La aplicación de una política devaluatoria, on 

eni avos, condujo a una sejora de la balanza de mercancías y 

por ende de lo balanza de pagos.



A
N
 

  

De acuerdo a los resultados obtenidos, puede decirse 

que la condición Marshall-Lerner es un busn instrumento para - 

determinar la magnitud en que mejora la balanza comercial. Co 

mo se ha visto, esoo resultados no son muy diferentes a los ob 

teniros on la realidad. 

Por último, podemos concluir diciendo que una devalua 

ción “-independientemente de lo que suceda con el mivel de pre 

cios internos, distribución del ingreso, consumo, inversión, + 

etc,- siempre mejora la balanza comercial de un país pequeño 

y por lo tanto, la aplicación de esta política puede ser un ing 

trumento efícaz para, solucionar a muy corto plazo los desequili 

  

brios de la balanza de pagos de estos países o por lo menos re 

ducir un poco la magnitud de este déficit.



En el presente trabajo intentamos hacer un análisis a 

corto plazo del efecto de la devaluación del sol, de septiembre 

de 1967, sobre la balanza de pagos de la economía peruana. Para 

ello, se ha utilizado la condición Marshall-Lerner, que es una 

de las formas tradicionales de estudiar el iupacto de una dev. 

  

luación, pero que nos puede dar una aproximáción bastante acep 

table de la realidad, es decir, que es factible determinar cuan 

titativamente cómo la devaluación de 1967 mejora la balanza co 

mercial de la economía peruana y cómo esta mejora ayuda a solu 

cionar, a corto plazo, los problemas de la balanza ue pagos. 

Debemos señalar que el desarrollo de este trabajo se 

vió limitado a la carencia de algunos datos estaaísticos reque 

ridos, los cuales no permitieron que en algunos aspectos ael - 

trabajo se tenga una profundización mayor. 

El trabajo fue dividido en cuatro partes, en la pri- 

mera se señalan las principales características de la economía 

peruana hasta ántes de la devaluación de 1967, aquí se analizan 

  

los sectores : Agricultura, Industria y Minería, incidiendo con 

más profundidad en el Sector Externo. En la segunda parte, se 

presenta el marco teórico del esquema a desarrollar, basado en 

las contribuciones de algunos autores a la teoría de la aevalua 

ción; el objetivo aquí es llegar a establecer un esquema capaz 

de ser aplicalo en cualquier análisis de los efectos ae una de



APENDICE 

Este apéndice tiene por objetivo señalar las referen- 

cias estadística 

  

que se usaron en la estimación de las funcio- 

ae 

  

de oferta de exportaciones y de domanda de importaciones -- 

del Perú. Así mismo, se intenta explicar el criterio seguido 

para estimar las variables del resto del mundo incluídas al ha- 

cer el ajuste do la función demanda por las exportaciones perua 

Demanda de importaciones y oferta de exportaciones del Perú. 

La 

  

varisbl 

  

usadas en la estimación de estas funcio 

nes, fueron obtenidas de las Cuentas Nacionaleu del Banco Cem-- 

tral de Re: 

  

rva del Pi 

  

be 

  

o de la demanda de importaciones, so tomó al 

  

deflactor implícito del PIB, ante la dificultad de conseguir -- 

-para los últimos años- un índice do procios al por mayor. Se 

tomaron, además, los Índices de precios do las exportaciones e 

iuportaciones de bienes y servicios -en la estimación de las 

funcione. 

  

de oferta y demanda, respectivamente-, debido a que 

no existen Índices da precios de exportaciones e importaciones 

deu 

  

cancías.



  

nda del resto del mundo por las exportaciones peruana: 

a. 

o 
Para estimar esta función, se hizo lo siguiente: 

  

1) Se observó el destino de las exportaciones peruanas, encon- 

trando que durante el período de 1953-1968, 

  

tas se dirigis-=- 

ron 

  

ayormente (en un porcentaje superior al 60 por ciento) a 

: Aleuenia Occidental, Argentin: 

  

los siguientes paise. Bélgica 

  

Chile, Estados Unicos, Francia, Gram Bretaña, Holanda, ltelia y 

Japón. La participación de Estados unidos, en promecio fue de 

42.3%, le sigue Alemania Occidental, Uran Sretaua y Bolanaa. 

Estos 10 paises constituyen -en nuestro esqueza- el resto ael 

mundo. 

2) Seguid: 

  

se estimó el PNB total y percápita, en términos 

de una moneda común (cólares de Estados Uniao6) para cada uno de 

  

estos paises; para ello se hicieron los siguientes cálculos : 

  

2a) Se tomaron los valores corrientes, en su moneda respecti 

va, del PNB total de cada pai 

  

2b) El PNB percápita se calculó dividiendo l3s cifras anterio 

res de cada pais entro su población. 

¿c) El PNB total y percápita, en millones de dólares orriea 

tes y en dólares corrientes, respectivamente, se obtuvo 

dividiendo los valores respectivos, en monega 4: :5%n - 

pais, entre su tipo de cambio. Esto fue 

  

echo debiuy a



la no existencia de los valores en dólares de 

  

as dos 

variables, para la serie histórica requerida ín el traba 

jo; solo los hay para los dos o tres últimos años. Para 

el zaso de Chile hubo dificultad de conversión por el -- 

gran margen de diferencia existente entre el tipo de cam 

bio oficial y el uel mercado libre. Por ese motivo, se 

ectimó un sólo tipo de cambio, basado en el supuesto de 

que sl Y0 por ciento de las trausacciones se hicieron al 

tipo de cambio oficial y el 20 por ciento a la tasa del 

marcado libre. El caso de Argentina no fue tan problemá 

vico, pero para 1953-1958 su usó el mismo criterio emple 

do para Chile 

3) Con b 

  

al 

  

participaciones porcentuales de cada uno de - 

ostos paises, en las exportaciones peruanas, se ponderó el PNB 

total y percápita, el índice de precios al por mayor, para estos 

dicz peloss en conjunto. Tres fueron los productos y los Índi-- 

cos estimados con base a los siguientes criterios: 

Ja) Con respecto a la participación de lo uxportado por Perú 

as adn uno de astos vaísan, on el año 1958. 

3b) Con rempecto e la participación prol 

  

dio de 1) »xportado 

por Perú, a estos painoo, “nrante el periodo 1953-1968. 

30) Cor =>apecto a la participación de lo exportado por Perú 

an cada año del periodo 1953-1965, a cada uno de esos pai 

ses,



De los tres criterios empleados, el yus u1ó mejor re- 

sultado fuo el Jo. 

  

LAS KUGKESIONES     

    

Años exportasionos Importacion 
(En millones de dólares corrientes) 

293 
250 
300 
361 
do: 
335 

   
1é y azúcar. 

  

p tonos no incluyen 
Banco tral de Reserva del Perú. Cuentas 

Nacionales 1960-1969 y 1950-1965. Lima-Perú. 

   



VARIABLES LaDEPENDIENTES 

  

  

    

Años 

1953 
1954 

1955 6641 676 739 690 107.0 67.0 550  Ómb 

1956 69,2 A E A O E 

1957 69.5 mb 76 7Í mo M2  éb0o 313 

1958 me 310 653 73 30 82 65% 916 

1959 747 DM. MÓó—— 050 950 42 70 Ye 

1960 815 65,8 8h 99 900 103.5 05  9%f 

1961 8.2 892 916 gb 90 12 87 9% 

1962 %.3 9.1 5 $. %.0 101.4 95 Ri 

196 100.0 100,0 100.0 190 100.0 100.0 100.0 “00 

1304 106,8 98,1 102.7 147,0 108,0 9 113.0 100.2 

195 112,0 113,8 113,3 12h 1050 101,0 401 108 

1966 18,4 149,8 131.7 190,9 M30 100 130 149, 

19%7 120, 606 "ob 1.6 18,0 13128 1613 144 

150 be A E



73. 

  

y considerando: 

1) 

2) 

  

Teniendo en cuenta estas relaciones, la relación (V) puede ser 

también, expresada de la siguiente forma: 

A) 

    

Derivando la expresión (V.1.) con respecto a r, se tien 

  
    
Px ñ 

dB, Px, dm o a(Pm,) 
== A =- ar a a 1 ar ar 

Px 
ac



  

    

     

  

  

  

px, E El y com: do 

dr 

Entonces: de 
=> Va.1.) as EAS 

)r otro lado: 

Pm, 
A ar 

pero: Pa, a E 
+= Pa porlo tanto, 4 PR 

 .0 (V.1.2.) 

Entonces: 
da A 
<A = at (V.1:3=)) 

aB, 
Reemplazendo (V.1.1.), (Vato2o) y (Voto32) en la ecuación ¿7 + 

se tíone: 

da, Pa 
a ES z 
> Pa, A 

  

pero como : y 

  

, entoncos reemplazando en la relación sate- 

rior se tiene:
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ASPECTOS GENERALES DÉ LA ECONOMIA PERUANA ANTES DE LA DEVA- 

LUACION DE SEPTIEMBRE DE 1967. 

  

El objetivo de esta parte del trabajo es señalar la, 

  

principales características de la economía peruana durante el 

período 1953-1966. Se describen algunos rasgos importantes ae 

los sectores principales de la economía como la agricultura, - 

Manufactur: Minería y especialmente el sector externo. 

  

La economía peruana creció a una tasa de 5.7 por cien 

to anual, durante el período 1953-1966,debiao principalmente a 

la eficiencia del sector ae exportaciones -conformado básica= 

mente de productos minerales, algodón y harina de p 

  

¡cado- que 

se expandió a un ritmo promedio de 10.5 por ciento anual, y al 

desarrollo del sector manufacturero. La población creció en 3 

por ciento anual permitienoo que el producto percápita y el ia 

greso real percápita crezcan, aproximádamente, en 2.7 y 2.4 por 

ciento anual, respectivamente, lo que se tradujo en la amplia- 

ción del mercado interno, aunque concentrado en las zon. 

  

urba 

nas -región de la costa, especialmente Lima-. 

El patrón del desarrollo peruano se reflejó en gran 

medida en las desigualdades del ingreso regional. Según esti 

mados para el año 1954, el ingreso percápita en la región de la 

sierra -donde vivía casi el 60% de la población- fue 40% me-


