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nor al de la costa; y el ingreso percapita en lu regiénm de la
selva fue incluso menor al ae la sierra . kn el ano 1961 ,
esa tenaencia casi ha mantenido los mismos margenes de desi---
gualdad del ingreso percapita. La poblacién gue vive ea la sie
rra es el 41 por ciento respecto del total -mas baja en casi
20 por ciento a la que vivia en 1954- y su nivel de ingreso -
percapita es 30% memor al de la costa y casi 70 por ciento ue

nor al de Lima y Callao. &l ingreso de la region de la selva

Cuadro 1

DISTRIBUCLON ReGlUMAL Dil InGEesy : 1961

Ingreso Nacional Poblacién Ingreso percapita
Regiones millones » del miles % ael soles % ael prom.

de soles total havit. total nacional
Costa 14,676 27.3 3,107 29.8 4,723 91.7
Lima y Callao 22,626 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 2,800 59.9
TOTAL 53,687  100.0 10,420 100.0 5,152 100.0

i "La inflacién en el Perid: 1951-1968".
Cuadro 4. pp. 18, Mimeo.

EUENTE

continfia aiin siendo menor al de la sierra. For otro lado, el
ingreso percapita del pais es todavia muy bajo -350 dblares pa

0/ Rosemary T nflation and Orthodox Ecomomic Policy in

orp. "
Peru'. Buunun of the Oxford University lnstitute of Ecomo-

mics and Statistics. VOL. 29, Agosto 1967, No 3, pp. 167.




ra 1966~ si se tieme en cuenta que éste se encuentra por abajo

del promedio de América Latina.

I.1. La Agricultura.

En el cuadro 2 se aprecia la contribucién de cada seg

tor en el producto macional bruto. Como puede inferirse la par

tidipacién de la agricultura y silvicultura ha vemido peraiendo
importancis cowparada con la de las manufacturas. Su participa
cién en 1950 era aproximidamente de 23%, decrece a 20.8 en 1960

y luego a 16.2 por ciento en 1966.

Dentro del sector agro

cuario se distinguen dos for

mas diferentes de explotacién : Usa moderna, eapitalista con

une productiviaad relativasente alta, doade lss relaciones de
trabajo son contractuales y cuya proauccibm esth destimeda wa

yormsute al mercado externo (algoddn, aszlicar y caié)i y, la

o
tra arceica -, productora principalments ae alimentos para el

consumo de subsistencia y dejando relativameate poco para el

mercado interno.

En la aécada de los sesenta la agricultura de exporta

11/ Del total de precios agricolas, mis de las tres cuartas par
tes constituyen la agricultura no moderna y disponen solo del
6 por ciento ael area agricola; mientras que el 1.2 por cien
to del total de predios agricolus corresponden a los grandes
latifuncios (Agricultura moderna) y poseen el 75 por ciento
de 1a superficie agricola total. Instituto Nacional e Plami-
ficacién, "Bases para un Programa de Desarrollo a Largo Fla-
zo. Abril 1969.



Cuadro 2

PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL
(Participacién sectorial)

Agricul

Propied.
de vi-
vienda

6.4
6.1
6.0
5.8
5.7

5.7

Afios Hire, Pesca
cultura

1950 22.6 R 13.6
1955 21.4 0.6 5.1 1.7
1960 20.8 1.6 7.1 16.6
1961 20.1 1.9 7.0 6.8
1962 19.3 2.1 6.0 17.0
1963 18.1 1.9 6.3 17.6
1964 17.8 2.2 6.1 17.9
1965 16.9 1.7 6.0 18.5
1966 6.2 1.9 5.7 19.2
1967 16.2 2.2 5.7 19.9
1968 15.0 2.2 6.0 20.2

Fuente: Banco Central de Keserva del Perfi.
1950-1965 y 1960-1969". Lima-Peri.

5.8

8.6

Cuentas Nacionales

cién tuvo un crecimiento lento. En cuanto sl algodém, princi

pal agricola de expo: + se registra incluso una

csida en la producciém (Ver cuadro 3). Esto se ha cebido

al

estancamiento de su precio sunado a la elevacién de sus costos

de p

mencionada dé

la mayoria de los siios una disminucién consiceravle;

Los precios mundiales de estos productos,ea la

ada,tuvieron fuertes fluctuaciones, mostrando en

en el ca

80 del algoddén y café, debido a la aparicidém ae las fibras sin



Cuadro 3
INDICE DEL VOLUMEN DB LA PRODUCCION AGHOPECUARIA

(1963 = 100)

Productos 1949-51 1955 1960 %2 1963 1964 1965 1966 1967

Arroz 6 %2 1B M 0 10 05 13 1m
Cebada "o 1 9 102 10 % % 9
Hadz 57 62 92 % 10 05 13 M 15
Trigo 9 % % 100 100 % % L #
Café B 6 % w0 08 99 Mm%
Algodon 50 ” & 1 10 93 ] L] 62
Aacar 6 91 5 06 0§ 15 % 103

Oarng bovina 91 8 %0 % 10 16 106 M6 10
carDe ovite E] n 100 100 100 92 92 100 102
carne porcina 3 6 L] % 100 107 % 02 107
Lacho % (73 L] % 100 10k 8 3 1%

Indice Total 64 L} % 100 100 105 102 101 101

Indice percap, 88 100 06 103 100 101 % % 8

Tusnte: Neoiones Unidas, "Boletin Batadistico de Ambrica Latina, VOL, V, Ko 24



tétices y el café instantineo, respectivameate. La elevacién
de los costos de produccién a través de auwentos salariales e
incrementos en los precios de otros insumos, junto con el an
terior arpumsato fueron los factores principales que desincen~
tivaron la produccién de estos cultivos, que se ha manifestado

en la pérdida de importancia relativa respecto ae las exporta

ciones totales (kn 1953 el algodén, azicar y café, juntos,con

tribuian con casi el 50 por cieato e las exportaciones tota-

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

Gon relaciéa a la agricultura no moderna, los proble

mas que ha venico afrontando han sido wis graves. Dada la for

ma tracicional de su produccién, la participacién elevada de

la fuerza de trabajo y como consecuencia su baja productivi--
dad, contribuyeron en el leato crecimiento de la proauccidn a-
gricols alimenticia, que no fue capaz de abastecer a la cre--
ciente dewanda interna de esos productos, originando ua aéfi-

¢it de alimentos, que fue cubierta con importaciones crecien-

tes 12/ (Ver cuadro 4).

El compertamiento de 1os dos tipos de agricultura ,

se manifesté en el estancamiento del sector agropecusrio en ge

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

inucién del voltmen

de la pobl n- en una ai

crecimient

12/ Instituto Nacional de Planificacién. Obra citada.



Cudro 4

IHPORTACION D& PRODUCTOS ALTMENLICIO8

(Composicidn de los valores constantes raspecto de las importaciones totales)

Productos 1963 1965 1966 1967
Trigo 52 57 345 53
Carnes 43 27 g he
Aceites y grasas 20 20 29 16
Lache 1.6 1.9 21 i
Arros 0.0 2 0.4 12
Otros 15 13 13 20

Total de productos
alinenticios iapor

tados, 1h6 158 158 1.0
INPORTACTONES

\ 4 \f 1004
0TALES 100.0 100,0 100.0 00,0
Tusate: Benco Contral de Reserva del Pordl, "Resefis Econduica y Financiera", Di-

visién de Asesoria Ticaica, No 23, Segudo trduestrs de 1963,



percépita de estos productos. ksto, junto con el atractivo de
percepcidn de mayorss ingrescs 42/ 4ié origen al fenémeno ds -
la wigracidn iuierna que se presenta de dos formas : migracion

P ipo y mi P La P

PO 86 da de la agricultura tradicional a la modera

pero aaco
que la sgricultura de exportacién procura sustituir capital --

por trabajo, el fendémeno de la migracién campo-ciuaad hace

mad notorio. Esto puede ser observado en el cuadro 5, en don-
de la participacién de la fuerza de trabajo dedicada a la agri
cultura bajé de 59% en 1950 a 49.6% en 1966, originando presig

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

a 1
absorcién de esa mano de obra, por parte ae la industris =¥ ,

los problemas de d leo y subempleo se ag contribu--

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

k574 n-ac que la productividad de la mano de obra industrial es
E= qualls dejissgsisultisa yior dus oondisloneniictes

Eorie las que cada una de ellas operan
io% ludastriates son Supericres a ion 4s 1a!agcioultires

14/ E1 sector que parece haber absorbido esa mano de obra ha

ndo conrcxo -dond. se registra ua nivel elevado de sub
e la fuerza de trabajo dedicada a esta ac
uud-d eimenta de 1950 a 1966 en 3 por edento.




Cuadro 5

EUERZA Db TRABAJO

(Distribucién porcentual)

SECTORES

1950 1961 1966 1968
Agricultura,silvicultura 58.9 52.8 49.6 464
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 5.4 6.4 6.7
Construccién 2.7 3.4 3.8 3.9
Mineria y explotacién de
caateras . . .
Ctros
TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri.

1950-1965 y 1960-1969".

Lima-Perd.

"Cuentas Nacionales



I.2, La Industria.

El sector industrial orientado a la sustitucién de im-
portaciones tradicionales tuvo un desarrollo incipiente, concen-

trado en actividades con procesos de elaboracién muy simples, en

donde la de bienes i y de capital es toda--

via insignificant

Pero debido a la facilidad para importar

tos bienes y a la ampliacién del mercado interno, el sector manu
facturero, a partir de mediados de la década de los cincueata, -
registra un crecimiento promedio de aproxiuadasente 9 por ciento
anual. Su contribuciéam al producto nacional bruto ha tomado ca
da vez mayor importancia, geaerando en 1966 el 19 por cieato del

producto.

Su productividad es alta comparada & la de los otros -
sectores de la economia, pero resulta baja em términos interna--
cionales, lo cual se debe a su ineficiencia y se manifiesta en -

la no competitividad de sus productos en el

rcado externo. La
adopcidn de tecnologias de paises desarrollados -intensivas en

el uso de capital- de las ti fAalad.

e arriba, impidié la absorcién de la mano de obra urbana de

pleada y de la proveniente del campo por el fendmeno de la migra
cibn; el cuadro 4 muestra cémo la participacién de la mano  de
obra ocupada en la manufactura aumeata de 1950 a 1966 en solamen

te 0.7 por ciento.



En el cuadro 6 se detalla la contribucién de cada in
dustria respecto de la produccién manufacturera total del afo --
1963 y el indice de su volimen de producciéu. Se destaca en pri

mer lugar la importancia de las industri

tradicionales -alimen
tos y textiles- que contribuyen con el 43 por cieuto de la pro-
duccidn total de manufacturas; y en segundo lugar la expaasién -
répida de las industrias, practicamente nuevas, como la de pro--
ductos quimicos, productos metilicos, maquinaria y equipos de -
transporte, y, calzado y vestuario. A pesar del rapido crecimien

to de la mayoria de estas industrias, ste no ha warchado paral,

lamente al ritmo de crecimiento de la demanda interna, razbm por
la cual en la couwposicidn de la oferts interna de productos many
facturados existe un contenido elevado de importaciones de estos

productos. (Ver cuadro 7).

Como puede inferirse del cuadro 7, la produccién para
el mercado interno no puede afn, cubrir por si sola, la crscien-
te demanda interna por productos manufscturados. El proceso de
sustitucidn que incidid em la produccién interna de los bienes -

el lento cre-

de consumo no slcanza a cubrir la demanda intern
cimiento de la produccidén de estos bienes se debe en gran medida
a la incapacidad del sector agropecuario para producir las mate-

rias primas idas por estas industri razén por la cual -

ol tenid pe de intermedios es todavia eleva
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Cusdro §

INDICB LBL VOLUMEN Db Ls PRODUCCION MANURACTURERA

(1963 = 100)

Perticip, .
INDUSTRIAS Porcent, 1960 1962 1964 1966

u 1%
Alieatos o2 WA w5 Ml 62
Textiles 12,5 31020 1007 27
Proauctos quinicos 9.1 59.5 B85 M0 e
lotilicas bisices b9 Pk 96 1030 02
Bebidss 29 ME RS ke B
Productos aetalicos, maquine-
i y oquipos de tragporte 1.7 Wz % 10kE 1500
Calzado y vestuario 5.0 ns 94 M7 130
Minerales 1o setalicos b 0 935 M 143
Indice General 100,0 B0 5.2 1069 196

Tuents: Banco Central de Reserva del Perl, "Ressda Bcondxica y Financiera del
Pori, Ko 23

S



do y em los filtimos afios ha mostrado una tendencia

Cuadro 7.

BIENES MANUFACTURADOS DISPONIBLES

(Porcentajes)

importaciones segin uso o destino econom,

I. Totel de biemes finales
- Produccidn para el mercado interno

- Importaciones
1.1, fotal

consumo

- Picduccién para el mercado imterao

creciente.

1963 1965

100.0 100.0

68.3 64,1
31.7 35.9
100.0 1Wu.0

87.9 &82.0

- Importaciones 174
) Coneumo mo duradero 100.0

- Produccién para el mercado interno 89.2 92.7 89.8

- Iuportaciones 10.8 7.3 10.2

b) Consumo duradero 100.0 100.0 100.0

- Produccién para el mercado intermo 82.0  77.7 70.9
~Importaciones 16.0 22.3 29.1

I.2. Total de bienes de capital 100.0 100.0 100.0
- Produccién para el mer:ado imterno 19.9 27.6 26.0
- Iaportaciones 80.1  72.4 74.0
“I. Total de bienes intermedios 100.0 100.0 100.0
- Produceién para el mercado interno 66.9 66.4 641
- Importaciones 33.1  33.6  35.9
Fusate: Instituto Nacionul Je Planificacién. "Bases para un Pro

1969. Cuadro 2, pp. 230.

grama de Deserrollo Nacional a Largo Plazo'. Abril de
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3. L Miueria.

La mineria es otro de los sector.

importantes de la o

cononia peruana., Su produccién -dada la tracsformacién

de materias prima;

mineras- se destina casi {ntegramente al mer
cedo externo. Durante el periodo 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 mas importantes son : Cobre, plomo, plata, zinc y hierrc.

En el cuadro 2 se mostrd cbmo la participacibén secio--
rial de la mineria respecto del producto macional bruto total au
menta de 4.5 por ciento en 1950 a 7.0 por ciento en 1961, debido
principalmeate a que la demands mundisl de productos minerales -
8e elevd notoriamente como comsecuencia do los conflictos béli--
cos (la guerra de Corea y de Vietnam), estimulando el desarrollo
de esis sector cuyo producto bruto interco crece en el periodo -
1950-1953 en 8.3 por ciento yromsdio snual. Adesas, otros facto
res como : EL Chdigo de Mineria do 1950, que otorga garantiae al
capital extranjoro, y la Ley de Petrdleo de |9sz'§/. contribuye.

ron también en la oblencién de esa elevada tasa de crecimiento.

Durante la década de los sesenta se produce una coatrac
cién del sector minero, que registra una tasa de crecimliento de

nte a la

3.5 por ciento (ver cuadrc 8), que as debié principal

J5/Instituto Nacional de Planificaciéu. Obra citada.



carencia de nuevas inversiones ie importancia en este sector -2/,

Cuadro 8

INDICES DEL VOLUMEN D LA PRODUCCLON MINERA

(1963 = 100)

Productos 1950 1955 1960 1962 1964 1965 1966
Cobre 18 23 102 92 98 100 96
Hierro - 21 79 69 106 121 98
Plomo 41 81 88 &9 101 103 97
Flata 38 60 93 94 98 104 9k
Zinc 40 77 61 94 121 13 132
Oro 182 215 156 128 {ricd 86 79
Indice Gemeral 33 48 93 90 102 101

Fuente: Naciones Unidas. Boletin Betadistico de América Latina.

VOL. V, No 2

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

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

por ciento, en la mediana mineria silo llega al 8.6% y en la pe

quefia no hay incidencia del capital extranjero.

La gran mineria estd conformada por tres empresas ex--
tranjeras : Cerro de Pasco Corporation, Southern Peru Cooper Cor
poration y Marcona Mining, cuyo valor bruto de la proaucciés en

1965 fue de 57, 89 y 4% mill de dblare: Las

Central de Reserva del Peri.
5 27 y GEPAL.

Ean. Resefia Econbmica y Fiman

studios Econdmicos de América Latina 1966.




reservas de la Cerro de Pasco y de la Southern Peru, juntas, cu
bren el mayor porcentaje de lus reservas totales del pais, 85 por
ciento en cobre, 66 por ciento e plomo, 76 por ciento en zinc y

68 por ciento en plats; mientras que la pequeiia y mediana min

ria que estd conformsua por aproximidamente 860 proauctores cu---
bren en cada caso esa diferensia, respecto de las reservas tota--
les del pais. &cstas empresas roulizan sus ventas al sxterior a
través del Banco Minero, y su contribucidn respecto de la produc-
cién total fue : En cobre 20k, en plomo 674, en zinc 48% y ea pla
ta 77%. Como podré verse, estas empresas participan con un por--
ceataje muy bajo de cobre; mayormonts es proaucido y exportade -
por la gran minsria que ha salido beaeficiada, dado que el cobre
es el producto mineral més importante en lus exportaciones perus
nas y cuyo precio ha crecido réapidauente en estos Gltimos afos -
como consecuencia de los conflictos bélicos y la huelga de traba

: 1
Jjadores de Estados Uniacs /.

17/ Instituto Nacional de Planificacién., Obra citada.



I.4. El Sector Externo.

En el cuadro 9 se sintetiza la balanza de pagos del
Per. Desde el afo 1953 (excepto en 1960 y 1964) ha existido

8ficit de la cuenta corrient En la mayo-

una tcndencia al

ria de 1os casos el movimiento de capitales & largo plazo ¥
corto plazo y el capital oficial compensaron aquél déficit, -
logrando con sllo disminuir las presiones de la balanza de pa

805,

Los déficit de la cuenta corriente se hau debido a
la fuerte salida de divisas por concepto ue pago de servicios
(Fletes y seguros sobre mercaderfas, turismo y renta de inver
siones); aqui el rubro que ha jugado ua papel importants es -
la renta de las inversiones extranjeras, cuys imcursién na el

Ea cumbio los renglones de Vi

Derd es auy fuerte (Mineria

sibles, dedo que en la mayoria de los afos dol periodo  tajo

discusién, se obtuviercn superavit, contrarrestd en parte la

obtenidados: cit

salids de aivisas por pago de servicio

menores en la cuenta corriente.

Como se muestra en sl cuadro 9 y 10, el rubro de ser
vicios ha sido siempre negativo y creciente. Las devaluacio-
nes ocurridas en 1953, 1954, 1358 y 1959 no pudieron dismi---

uuir este déficit dado que incluye las salidas de divisas por

99973



Cuadro 9
BALANZA DE PAGOS DEL PERU

(En millones de dlares)

1953
1) Exportec. FOB 228
2) Importac. FOB -257
4) Balanza Com.(1+2) -29
3) Flftes y Segu
ros sobre mer
caderias =31
4)’Renta inversig
-12
5) Otros serv. 3
B) Balanza Servicios -40
Gela5)
C) Pagos de Transfe-
Tencia. s
I) SALDO EN CUENTA CO-
RRIENTE (A+B+C) 64
6) Inversidn direc
ta extranjera 39
7) Préstamos netos 11
D) Capital privado a
Targo Plazo(6+7) 50
E) Capital grsudo a
corto plam -
F) Capital Oficial 13
G) Errores y omisio-
ne -5
II) MOVIMIEWTO DE CAPITA-
LES (D+E+F+G) 58
III) TOTAL (I+II) -6
IV) BANCO CENTRAL DE RESER-
VA, ACTI 05 EXTRANJEROS
FETOS. 6

18

B~k

5

b

18
31

.
B RE B va

~ B

1965 1966 1967
685 788 742
-660 =811 =810
3 -2 -8
-83 =86 -87
-82 =113 =149
=22 =20 -9
187 -219 -245
2 2 30
138 -214 -283
32 8 =17
17 -6 36
bz 1
-4 -0 88
124 18’ 16
-6 10 -z
161 189 21
B -z -2
-5 oz 22

1965 y 13601969,

Banco Central de Reserva del Perii.
Lima Perfis

“Cuentas Nacionales

1950-
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Cuadro 10

DEVALUACION Y DeFICIT DE BALAWZA DE PAGOS

Balanza  Balanza de  Cuenta  Balanza de
Afos Comercial Servicios Corrieate  Fagos
En millones de délares
1953 9% -29 -40 -64 -6
1954 16% 29 -47 -10 7
1955 =13 =75 =81 -k
1956 -22 -88 -99 1%
1957 =71 -90 -143 -34
1958 23% -53 -85 -123 -13
1959 18% 42 -89 =37 16
1960 103 -105 18 33
1961 81 -117 -6 34
1962 78 =132 =36 7
1963 37 =137 -81 18
1964 167 -166 16 25
1965 25 -187 -138 5
1966 -23 -219 -2k -25

Banco Central de K del Per. "Cuentas Nacionales
1950-1965 y 19604969' Lima-Perd.

ds. La dis-

pago de intereses de la deuda externa piblica y pri
minucién de este déficit "podria' conseguirse obligando a las em
presas extranjeras a reinvertir sue utilidades, pero "probablemen
te" ello contribuiria a desalentar este tipo de inversién = Co
mo se dijo en el punto I.3., la inversidn extranjera ha inciaiao

fuertemente en la actividad minera, principalmente en la gren mi

18/ Este déficit podria también ser reducido disminuyendo la salida
ivisas por pago de fle ¥ seguros sobre mercaderias, en
la medida en que las importaciones se reauzcaa.
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neria, y segin el Instituto Nacional de Planificacién -2, ‘la re
lacién porcentual entre aporte de capital, reinversién y montos -
no invertidos'" en la gran mineria fue ae 45.4%, 15.1% y 39.5% res
pectivamente. Aunque la participacién de la invereién extranjera
en este tipo de mineria es de aproximidsmente 60%, el porcentaje
de capital no invertido, que resulta bastante elevado, puede expli
car en parte la saliaa de divisas por concepto de utilidades de -
las inversiones extrsnjeras en este sector, que han estsao garan-

tizadas por el Cédigo de Mineria ael ano 1950.

Las devaluaciones ocurridas durante el periodo que s
estudia se presentaron en situacioaes en yue la balanza de pagos
y la balanza comercial acusan déficit. Como puede ser observado

en el cuadro 10, la deval 6n no cambia absolut te en nada

la tendencia creciente del déficit de la balanza de servicios.

aprecia una relacién muy estrecha -excepto en 195682/

- entre saldos positivos en la balanza de mercancias y saldvs po

sitivos en la balanza de pagos.

Dada la teadencia del aéficit de la balanza ae servi--

cios, parece que la politica devaluatoria, como forma e corre--
gir los desequilibrios de la balanzs de pagos, se traaujo en una
mejora de la balanza comercial. Cowo en el preseute trabajo se
pretende analizar el impacto de la devaluacitn ael Sol de septiem
757 Instituto Nacional de Planificacién. Obra citada. pp. 208.
20/ En el aio 1956, a pesar que la balanza comercial registra un sal

do negativo, la balanza de pagos es superavitaria, debido a que

el capital privado a corto plazo aumeata en ese ano de 0.2 millp
nes de délarse en 1955 a 43.3 millones de dblares en 1956.




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

da una relacién estrecha con el de la balanza comercial, segui

mente se analizarén tanto las exp i como las imp, i0-
nes del Peri.

1.4.1. Las importaciones : 1953-1966

El objetivo de esta parte del trabajo es analizar el
comportamiento de los tres rubros mis iuportantes en la estructu
ra de las importaciones segin usoc o destino econdmico : Bienes -
de Consumo, Materias Friuas y productos interamedios, y bienes de

capital.

lmportaciones de bienes de consumo:

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

las importaciones de bienes de consumo tuvieron una participacién

de alrededor del 20 por cieato respecto de las importaciones to-
tales. En el cuadro 7 se destaca un elevado porceataje de compo
nente importado de la oferta global; el proceso de sustitucién

de importaciones no ha sido 1o suficientemeate dinmico come pa

ra cubrir la creciente demanda interna de estos productos.

Por el lado de los bienes de consumo auradero, el por-
centaje de importacicnes respecto del total se mantuvo casi cons-
tante, debido principalmente a la necesidad de cubrir el crecieate
déficit nacional de alimentos ocasionado por el leato crecimiento

de la produccidn iat:rna de estos bienes. (Ver cuadro 4). Respe




INTRODUGC 4L ON

La mayoria de los paises latincamericanos, eatre ellos

el Perli, se enfrentan constantemente a serios problemas ae balan

2a de pagos. La salida de divi

por concepto de importaciones
de bienes y servicios supera a los ingresos provenisnte de las

exportaciones de bienes y servicios. Con el propésito de solu

cionar a corto plazo estos problemss se suelen aplicar medidas

de

a las impor y por lo gemeral se olvida
que una politica de devaluacién puede ser también un instrumeato
poderoso para corregir 1los desequilibrios de la balanza de pa
808, claro esta que depeadiendo de una serie ae factores y com

diciones en que se 4é la devaluaciénm.

Bl tema de la deval 60 ha sido

tudiado per los economistas. Las contriouciones a la teoria mig

ma de la devaluacién es muy numero

. Desde el trabajo pionerc



to a los bienes de consumo duradero, la produccién de sustitucién
de importaciones fue tambiin insuficiente -a pesar que regiatra
una tasa elevada de creciuiento- pars cubrir la dewsnua interns
de estos productos, razén por la cual lae importacionss ae sllos

crece durante el periodo 1960-1966 & una tass ds casi 12 por ciea

to promedio anual. kEste tipo de importa cilitd, acewis,

éa se

por la sobrevaluacién del tipo de caabio que se origind por la po.
1itica de estabilidaa del tipo de cambio (196U-1966) y por otro

lado porque -uada la desigual distribucidén del ingreso- el gru-
Po en donde se concentra el ingreso mantuvo su mismo patién de con

sumo que incluye un alto porcentaje de productos importaucs.

1my ce mat primas, productos int 1 bienes

de capital

Cowo se vié en el punto i.2. y ea el cuaaro 7, la susti

tucién de importaciones de estos bienes es ain insignificante.

La particiapacién porceatusl de estas iuportacionss, res
pecto del total, tanto para la agricultura cowo pars la inaustria,
a crecido muy rapidamente en el periodo 1560-1966 (Ver cuadro 12).
El porcentaje de participacién respecto de la oferta global s 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 74.0k en 1965; y para

los bienes el dmp fue de 33.7% en 1958,

33.6% en 1963 y 35.9% en 1965.



1.4.2. Las Exportaciones : 1953-1966

Durante el periodo que se estuais, las exportacion:

tales aumentaron a una tasa prosedio anual de 10.5%, debido &

expansién répida de las exportaciones de cobre y harina de p;

do que compensaron en forma mis que proporcionsl la dismiaucién -

de las exportaciones del algodén y azdcar.

En esta seccién intentamos analizar el comportamiento -

de los productos : algodén, aziicar, cobre, hierro y harina de pi

cado, que son los ue contribuyen en aproximédamente 75 por cien

to del ingr

o de aivisas por exportacione

Para el caso el algodd:

su precio munaial ha tenido -
fluctusciones muy pequefias, puede decirse que se ha mantenido 1i
geramente

table a ua mivel relativaaeate elevado. La produccién

interna sin embargo, debidc & razomes de costo

B0 respondid, ==

pués siendo intensiva ea travajo (la pizca

realiza casi iate--

gramente a mano), por el aumeato ae los

arios (originado por =

ol aumento de los precios internos) y considerando La politica de

abilidad del tipo de cambio, el margen de beaeficio fue caaa -

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

las nu

rosas plages que daian el cultivo, el uso de insecticiaa




~casi lutesramente lupurtauo y cuyo precio s elevado y crec.cuce-
taabién es intensive, lo jue coatriouye o inrlar mis sus coutas.

Todo ssto cosdyuvé a gue la produccién asi mlgoadn uejars de ser

¥y ®e tradujo en ls disminucién ge la superficie cultiva
da, al ser sustituida por la produccién de cersales 2Y para el
caso del aziicar, dado que esté sujeta a cuota, uo se vié influida
mayormente por las variaciones del precio mundiul, sino més bien

& las tontinuas sequins que afectaron su cultivo.

Respecto a las exportaciones ce minurales, en el cuadro
14 puede apreciarse s existencia de cincu productos minerales, ae

los cusles el plomo -hasta meciaaos ge los ciacusnt fue ol wis

importante (contribuia con un poco mis del 10 por cisnbto a2l ingre
80 de divisas por exportaciones). La creciente demanda mundisl,de
bido al desarrollo de la industria bélica, se tradujo en un auwen-
to constlnte de los precios externos de la mayoria de estos produg
tos estimulando su produccién iaterna y exportacién, espscinlumente
del cobre, llegando a constituirse juato con la harina de peccado
los dos productos de exportacién mis importantes de la economia pe
ruana.
21/ Algo muy semejante se presentd en México, la produccién de al
godén no tuvo estimulos y por las mismas razones que existia--
Per, su proauccidn fue sustituida por el --
rigo, maiz, sorgo, etc, yue fueron s;timu-
ladas por el establecimiento de precios de garantia. bmnco de
México S.A. "Substitucién del Algodon por cereales = Lus Dis-

tritos Nacionales de Riego". Departamento qs rstudios mcondwi-
cos.




Como se vié en el analisis de la balanza de pagos, la
dincidencia de las inversiones extranjeras en el sector minero re

sultan bastante elevadas y dado que

tas explotan los princip,

les yacimientos de cobre (Cerro de Pasco y Southern Per) y hie-
rro (Marcona Mining), que son 1os productos minerales mas impor-

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

de divisas por las ventas de estos productos resulta baja por la
fuge de éstes & travée de las utilidades no reinvertidas, lo. que
contribuye a afectar en parte el déficit de la balanza de servi-
cios, que es el mayor problema que afronta la balanza e pagos -

del Perii.

La harina de pescado

Peri es un pais muy rico em recursos ictioldgicos, de-
bido a la corriente de Humbolat que atraviesa el litoral peruano

de sur a norte 22/

La explotacién de este producto se inicia alrededor de
los afos cincuenta, al descubrirse sus grandes propiedades prote
inicas. Durante los afos 1957-1959 su produccién y exportacién

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

la produccién mundial y exportacién munaiel, respectivamente; pe-

ro debido a su elevado ritmo de crecimiento en el aio 1965 Perd

227/ En el siglo pasado el guauo de las islas fue el producto de ex-
portacién més importante de la economia peruana (la abundancia de
peces permitié que las aves guaneras habitaran en estos lugares)
pero la sparicién de los fertilizantes aintéticos sustituyd casi
integramente el uso del guano.



SRR tit como el pi y exp mis importan-

te de harina de pescado del mundo. 5u proaucciéa constituye casi
la tercera parte de la produccién mundial y sus exportaciones Gas

1 50 por ciento de la exportacién munaial 22/,

Uno de los factores yue influyé en la répida expansion
de la produccidn y exportacién ae este producto fue la crecieate
demanda muncial de la harina de pescado; y daa la tenaencia(1950-

24/ .
1956) casi constante del precio internacional estimuld la inci
dencia de la inversién en esta industria, cuya estructura segin es

timados para 1963 correspondia en un 70 por ciento a empresas aa-

cionales y el resto a empresas norteamericanas 2. Esto nos per
mite apreciar la importancia de la exportacién de la hariaa de --
pescado, aado que la mayor parte del ingreso de divisas por estas

ventas se queda en el pais, contribuyendo en cierta medica & conm

trarrestar el déficit de la balanza de servicios.

S3/Aeritit oo, ed boray, | Sootes Industry end irade in some De-
veloping Countries" A comparative study. OCD. pp. 261; ¥
Rosemary Thorp, obra citada.

24/ En 1957 el Eee nunniul empieza a deteriorarse, sin embar-
go la p 6n continfa debido
a que lnu d.valuacionua de 1958 y 1959, en téraminos de moneda
nacional, implic que el precio em esos anos fuera casi igual
al de los afios anteriores.

25/ Little, Scitoveky, Scott. Ovra citada, pp. 267.



II. EL MARCO TEORICO

Teniendo como base las aportaciones hechas a la teoria
de la devaluacién, se recogen los planteamientos de algunos au-
tores, de tal manera que iategrando sus ideas obtengamos un es-
quema teérico coherente que pueaa ser Gtil en su aplicacién a un

pais que devalia su moneda.

El esquema comprende a 4os paises, el pais i que es
el que devalia y el pais j que es el resto del wundo y ea el
cual estén comprendidos un grupo de paises, seleccionaaos ae &
cuerdo a su importancia dentro del comercio Gel pais i; &6 supo

ne ademds que mo existen barreras al comercio &%/ .

Como dice Diaz-Alejandro </, "... una manera posible
de realizar un anilisis puramente tebrico de la devaluacién se-
ria construyendo un modelo completo de equiliorio gemeral. FPero
tales modelos mos perderian, inevitablemeate en un war ae coefi-

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

cionales, se analizaré el impacto ae la aevaluacién sobre la ba

lanza de pagos, utilizando el enfoque de elasticidades.

26/ Este supuesto puede ser eliminaao uis adelante.

2%/ cerlos F. Diaz-Alejandro. ‘'Exchange rate aevaluation in
semi-industrialized country i Ihe experience of Argeatina
1955-1961", The M.I.[. PRESS. 1965. pp.




Es evidente yue este enfoyue implica soluuente un ang

lisie parcial, ya que con &1 se pretence ver cowo la cevelua

©16n afecta sl Wercado ue uivisus, Jue a su vez se basa en el
mercaco de exportacicnes y ea el ae isgortaciones, Gnicamente ,
¥ supone al resto oe los wercacos constantes, lo cual es incom-
Pleto; es aecir que solo se tiene en cuenta las elasticivuces
Precio y su olvida el couportakiento ae variables couo el iasre
80 que en el caso e una devaluacida se afecta inmeuiatauente.

Pero esas insuficieacias el enioque ae precios relativos o e-

lesticidades no son razones suficientes para rechazarlo o tra
tarlo como "inferior" -como lo hace Alexanaer- pues puede dar

una aproxiuacidn empiricu razommole, o ser couplementaae 2,

11.1. E1 iupacto sobre ls balanza de pagos.

bl efecto inicial de la aevaluscidn aumenta Loo pre--
cios ge las exportaciones, o woaeda nacional, uel pais yue og
valfia (i), posibilitanao que la cantiuau ofrecina ue exportacig
nes de ese pais se iacremente; por otro lado, Los precios in-

ternos de lus iportaciones, en woaeda aucional, tauuidn sucen,

1o que tiende a aisminuir la cantidsd Gedsndada ge 1@portacio
nes del pais i. Pero la proporcién ae auseato ae la canticaa
exportada depeaderd de la elasticiead ue la funcidn oferta de i

y de la elssticiasd de la cewsnda ael resto del wanao (j) por -

28/ Fritz Machlup. "Relative Prices and Aggregate Spending in the
Analysis of Devaluation'. Dhie Aserican sconouic Review. June
1955, VOL. XLV. Ng 5. pp. 255-270




s exportaciones. Similarmente, la magnitud decrementaca de
las impoiiaciones de ese pais depeadera de la elasticidad  de
la demanda de importaciones del pais i y ae la elasticidad -
de la oferta que hace el pais J de importaciones de 1. Por
lo tanto, para analizar los efectos de una devaluacidn sobre -
la balanza de pagos serd preciso determinar las siguientes e--

F

lasticida

- Elasticidad precio de la demanda de iaportaciones
del pais i .

- Elasticiaaa precio ae la oferta de exportaciones -
del paie i .

- Elasticidad precio de la oferta que hace el pais Jj
de importaciones del pais i .

- Elasticidad precio de la demanda que hace el pais

3 por las exportaciones del pais i .

Suponiendo que la oferta de exportaciones de cads --

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

taciones de cada ugo de ellos depende dv su ingreso y precio ,

podemos estimar las siguientes funciones :

log X = log A + b, log (Px,) + u, (1)

29/ Esta condicién fue descubierta por la sefora Kobinson y
pleada también por Brown, Alexander y otros.



log X = log 4 +

log ¥y + 9, log

log M = log A + &, log ¢, +a, log

log M = log & + ¢, log (Pxy)y + u,

14 = Es el pais que devalia.

» 3 = Es el resto del mundo, comforusdo por los paises mis im

portantes dentro del comercio del pais
(1) Es 1a oferta de exportaciones del pais

(2) Es la demanda que hace el pais J por las exportacion:

del pais i.

(3) Es la d

nda de importaciones del pais

Xy
ae

i.

(4) Es la oferta jue hace el pals j d2 importaciones del -

pais 4.

X = Valor de las exportaciones del pals 1,

pais  j.

en moneds del -

M = Valor de las importacionss del pais i, en moneda del -

pais J.

¥ = Indice del valor, en momeda respectiva a cada pais, del

producto nacional bruto corriente.
Px.

portaciones del pais 1.

taciones del pais 4.

portaciones del pais i.

pais 4.

= Indice de precios, en moneda del pais

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

Jy de las expor

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

= Deflactor implicito del producto nacional bruto del -

P, = Indice de precios al por mayor del pais Jj.

8, = Elasticidad ingreso de la desaada de importaciones del

pais 4.



37.

= Elasticidad precio de la demanda de importaciones del

pais d.

b, = Elasticidad precio de la oferta de exportaciones del
pais 4.

¢, = Elasticidad precio de la oferta yue hace el pais j do
importaciones del pais i.

Elasticidad ingreso de la demanda que hace el pais
por las exportaciones del pais i.

e, = Elasticidad precio de la demanda que hace el pais J
& por las exportaciones del pais i.

Error.

La ventaja del enfoque de elasticidades, como indice del

impacto de una devaluacién, radica ea que -depenaiendo del valor

e las elasticidades precio- nos dice si una politica devaluato--

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

La forma conocida de ver estos efectos es a través de la
condicién Marshall-Lerner, que establece que la aevaluacién mejora

la balanza comercial de un pais si la susa de las elasticidades ae

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

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

~,£|>1

Sujeto a que b, = ¢, = infinito, y que la balanza inicialmente osté

en equilibrio.



de la sedora Robinson husta los inicios ae los afios cincuents,
la wayoria de las contribuciones estuvieron referidas al ané-
lisis del impacto de una devaluaciéa soore la balanza comercial

formas

utilizando @odelos de equilibrio parcial. Una Ge 1
més conociuas de analizar el etecto de esta politica, es a tra
vés de la condicién Marshall-Leraer, que establece que una de
valuacién mejora la balanza si la suma de las elasticidades de
desanda externa por las exportasiodss del pais que devalla y
la de la demanda de importaciones de este Gltimo es mayor yue

la unidad, & que la el i de la oferta de

exportaciones y la elasticidad de ls oferta exteras e imports
ciones que hace el pais que devalia, sean infinitas; adewis,
que la balanza comercial esté inicialmente en equilibrio y que

no existan barreras al comercio.

A partir de esta forms de aualisis, surgieron suchas

discusion:

centradas alrededor del sigaificado preciso de las
elasticidades. Los economistas se dividieron en optimistas y

pesimist

estos Gltimos afirmaban que las elasticidades,tan
to de la demanda de importaciones como de la oferta de exporta

ciones, del pais que devalia eran cemssiado bajas cowo pars --

que una mogificacién del tipo de campio mejore la balsnzs. Pa

ra que suceas ésto, el porcentaje de devaluacidn de la moneds

deberia ser muy drastic.




Lo eaterior se aeriva de la formula general aesarrolla-
da a continuacién; la mejora ae la balanza puede verse a través

de lo siguiente : Partienao de la scuacién de balanza comercials%

L8y ()

Donde: By = Balanza comercial del pais i, en moneda del pais

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

1
nes del pais i.

r = Tipo de cambio (moneda ael pais i por unidad de woneda

del pais §

x; = Volfmen fisico ae las exportaciones del pais i.
m, = Volimen fisico de las importaciones del pais

8

Precio, en moneda dsl pais j, de las importaciones

del pais 1.

Derivando la expresién (5) con respscto a r, se tienes:

Pag m, du, Pm
Px, x, dfm; @

Pero: Pxg x; = X; (Valor de las exportaciones del pais i, ea su

respectiva moneda.

30/ Ver Charles P. Kindleberger.

“international Economics'. Richard
Irwin. Fourth Bdition. 1968. Appendix F.

PP+ 569-577.

31/ El procedimiento de derivacién puede verse en el apénaice.



Pm; m, = M, (Valor de las amportaciones del yais i, ea su
moneda respectiva)
e, (Elasticidaa precio de la deusida gue hace
j por las exportaciones del pais 1l

el pais

a, (Elasticidad precio de la desanda de im

Pa.
= .
dPm, o
2 3 portaciones del pais i).
Remplazando:
dB, M
x 3
i lomep - e e
i
Dada ls condicién Marshall-Leruer, X; = M, = O, entcuces, una me
jora de By implics que :
d B
3
dr > «
de donde:
X
-1 0 (¢}
& > 4
B
Por lo tanto, una mejora de By implica que :
- ay ] 210 9)
2 1
Lol (10)
“n)

=2




Alioza bien, si consideramos yue las elasticidades precio
de las funciones de oferta del pais i y del pais J son finitas

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

mercial del pais esté en desequiliorio, entonces el camoio de

la balsnza ante una modificacién del tipo de cambio estd represen-

tada en ls siguicate expresién

b,(1 +e,)

(2)

b5, - e,

que resulta de derivar la ecuacién (5) respecto ael tipo de cambio
(r). Como puede observarse en la expresidn (12), la balanza comer

cial del pais i mejora ante uaa devaluacién si :

(i ) (1 +e,)

2

2 2

La intervencién de las cuatro elasticidades en la rela--

ci6n (12) nos indica en cierta medida que ésto seria mejor aplica-

33/
227 Jue se enireata a una de

do a un pais grande «

mands y oierts wut - 1 ivlerwinaca y que al vurias su cantidad ofre

cida y dewsuiain ds exportaciones e importaciones, respeclivamente,

influye en la determinacién del precio mundial.

32/ Ver Charles Kindleberger. Obra citada. pp. 575

33/ O tratandose de un pais pequedio cuyas veatas, ospecializadas, pre
senten un porcentaje importante del wercado y le dea cierto poder
monopélico.




41,

Si el pais i es pequeio y semi-industrializado, su par
ticipacién en el comercio mundial suele ser insignificante y por --
més que sumente o disminuya el volimen de su comercio no influira
en la modificacién del precio mundial y su comportamiento en el --

mercado mundial

ré el de un "tomador de precios". bsto implica-
ré que el pais i se enfrenta a una demanda y & una oferta exter-

na perfectamente elisticas, lo que quiere decir que la relacién de

precios de int lterada. Por lo tasto, para -
el caso de ua pais "tomador de precios”, el efecto de la dovalua--
cidn sobre su balanza comercial (en desequilivrio), cusndo las e-
lasticidades de demauda y de oferta, que hace el pais j por las

exnortaciones e importaciones, respectivamente, al pais i tiencen

a infinito, quedard reducida & la siguiente expresién

13)

De acuerdo a ésto, una balanza deficitaria siempre seri

mejorada si a,& O y b,> O, s decir ei las importaciones y

D eiguen ua comp ento normal respecto del precio.

cib6n de Diaz-Alejan

Cun esto se prueba en parte la afir

4re, “...el olvido del caso ce un pais pequeiio estd justificado en

tlevar al limite la rulacion establecida en (12)
v ¢, tiosdsr a ialinito.




1a base de que la devaluacién inevitablemente trabajara en uns

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

(0 en el peor de los casos la deja igual)..." 22/,

35/ Carlos F. Diaz-Alejandro. Obra citada. pp. 7.



I11. EVIDEWCIA EMP IKILCA: 1953-1968

En esta seccién se p los resultad i

de mcuerdo al marco tebrico desarrollado en la parte Il.

Aunque el problema del aéficit de la cuenta corrieate
se debe, en gran medida, & la fuerte salida de divisas por con

cepto de servicios, e

a parte del trabajo se dedica a analizar

la balanza de mercancias solamente.

Para estimar cada una de las funciones definidas en -
el punto 11, se ha eupleado el uétodo simple de minimos cusdra-
dos. El tipo de funcién usada en la estimacidn de cada caso cg

rresponde a la de dobles logaritm

de tal manera que los pard
metros correspondientes a cada una de las variables explicati--

v

nos refleja el valor de las elasticidades.

111.1. Las importaciones peruanas.

Durante el periodo 1953-1960, la propensidn media a -
importar fluctud entre 0.16 y 0.22, excepto en el afo 1968 que
baja a 0.13 . El coeficiente promedio obtenido fue de 0.18 lo
que en cierta forma nos indica una alta dependencia de la econg

aia rospecto de las importaciones 22/ Existen rubros de impor-

36/ La propensién marginal a importar tuvo un comportamiento wis
irregular. En los afios donde hubo devaluacién,este coeficien
fue muy pequefio, llegando incluso a registrar valores negati-
vos



tacién estratégicos para el desarrollo del pais, yue no pucden
ser dieuinuidos sin que éste se vea afectudo; éstos correspon
den & materias primas y productos intermedaios, y a los oienes
de capital, que constituyen casi el 60 por ciento de las impor

taciones tota:

s (Ver cuadro 11).

La economia peruana desde el ano 1949 nasta junio de
1967 siguié una politica comercial bastaute liberal con un ba
Jo nivel de tributacién. Esta fue una ae las razones por la -
cual las importaciones crecieron a un ritmo mis acelerao ue
las exportaciones, originando una balanza geficitaria en 1955-
1958, Ademés, desde 1960 hasta mediados de 1967 se mdopté una
politica de estabilidaa del tipo de cambio, la que acoupanada
con la del libre comercio y considerando el auuento del nivel ae
precios interno, trajo como consecuencia la disminucién graaual

del tipo de cambio real, Originando un iNCENtiVO a 1WPOrtar wis.

El proceso de sustitucién ae importaciones, similar al
de la mayoris de los paises latinoamericanos, se tradujo en la
produceién interna de bienes de consumo -tanto Quraueros como
no duraderos- y casi nada de @aterias priwas y productos iuter-~
medios, y bienes de capital, debido & la aificultad de su produc
cién interna ya que se requiere de una tecnologim avanzada. Acg
més, dado que en la estructura ae importaciones s¢ incluye un --

gran porcentaje de productos aliweaticios (alredeaor el 16 por



Cadro 11

(Composicidn porcentual)

Blenesde  Cosbust, et Primss y Bienes de
Kioe COSUED Tuvricant Product. inters. Hater. capital  Equipos
c e Product. e de  Diver- T0ML
Duraden Durad, comexos Agricult Indust, Construc, Agric, Indust. Trensp. so&
1953 e 109 12 3R 7.0 04 88 1.0 100.0

5
1956 n2 12 3 13 b 71 33 20 Gk 16 100,0

1959 138 8 40 26 1 3.4 2 191 e 06 000
1560 (LRI L7029 WA 104 05 100
1961 na 0. L3300 WS 0. 03 100.0
1962 9.6 8.8 §o a7 62 40 03 10,0
193 9,7 10,0 1.2 25 0.4 0.4 100,0
1964 na 104 3.0 2.5 9.2 0.4 1000

34 20 169 b 0.2 100,0

1966 9.8 8.6 3 (USR] 35 3.0 A0 8.2 0.3 1000

1667 1,9 5.9 30 15 82 33 2.0 a9 89 0.4 100.0




Cuagro 12

THPORTACIONSS POR US0 U DESTLNU sCONUHICO
(Indice: 1903 = 100,0)

Bienes de  Coubust., Mat, primss y  Materia-  bienes de  Equipos
A0S consugo lubric, _Erogugp. jutera, les ce capital & o

o Proguct, Construg ,
Durade Durad, aiei Agric,  Indust. i hgric, maust,“mp_

1953 608 S8 30 5L5 A fad B W W2 5o
1956 Tk 739 7R3 4S5 Sh M54 8.7 560 bl bo.4
1959 ne s BS5 8S B e B0 WL 605 .7

190 807 600 M0 1003 bWT T2 727 490 bb. buk
1961 92,3 818 1002 1066 802 1075 b ook Bk 809
192 B0 B3 152 109 0.2 3 %S W9 b2 B8
1963 00,0 1000 10,0 1000 1000 1000 1000 1000 1000  100,0
194 122 1006 168 MAE 9.7 b 999 %2 930 1015
1965 W93 M7 13 M8 kS 1450 16,6 935 1064 1242
1966 3.3 1204 1615 190 1676 1536 175 1179 ke 1412

197 b B3 BB B0S 1685 2 1120 136 12k6 kL6
1968 .7 32 Whg 1650 3 86 54 %0 659 1091
199 154 25 100 10k 1567 BB WD &3 WS 1039

19535 B 6s 08 1B bk bk ke B TR 104
1956:59 0 B33 Lk e LTh W -2 9 -0bs 5.9
196066 10.5% 129 12 kb B Buta B 1738 00 Wk
196667 2ok 096 426 9B 05k b B O 0
196768 19,0 2.6 5.9 B5p 15Tk 03w 50.08 e -23.0m
196869 10,96 196 195 2B B b5 -lada Hon 4

Fueate: Banco Central de Reserva del Perf, Cuentss Nacionales 1950-1%5 y 1960-1509, Lise




ciento) principalmente trigo, carne y leche, que fueron necesarias
Para cubrir la insuficieacia de la oferta interna de estos produc-
tos, la variacién de los precios de las importaciones ao deve influ

ute en la cantidad importada. Debido & esas razonss -

ir mayor
composién elevada ae importaciones de alimentos, procuctos interams

dios y materias primas, y bienss ae capital-, es decir a la alta

dependencia del desarrollo peruanc respecto del exterior, uo debe--

mos esperar que la demanda de importasciones sea muy e

precios.

Utilizando como variables explicativas al indice del pro-
ducto nacional bruto (Y,) real, al indice del proaucto macional bry
to real percipita (Y{) y al indice ae precios de las importaciones
eatre el deflactor implicito del proaucto macional bruto (Pm /P, ) ,

se estimaron dos funciones de uemanda de importaciones:

Pm
(1.1) log M = 5.38 + 0.91 log XL - 0.72 log (5=) + u‘
(0.22) (0.26) *
R = 0.97 F = 102.10

Pa
(1.2) log M = 0.89 + 1.90 log ¥} - 0.73 log (5=2) + u,
(0.40) (0.22) &

R = 0.97 F o= 124,77
ambos casos eli

La utilizacién de los precios relativos en

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



Posteriormente se llega a

fialar que las elasticida
des estan subestimadas debido a las técnicas inapropiadas usa

das en la investigacién estadistica Y. por ejemplo, respecto

a ésto, em el afo 1950 Orcutt Zescribe : "... muestro inteato
de probar que las estadisticas existentes de estimados de elus
ticidades precio no solo son no confiables para propbsitos de

predecir los efectos de una devaluacién, 6ino que existe una

fuerte p: de que aguell timados conducen a una con

siderable subestimacidn de su efectividad'.

En ol afio 1952, Alexander ¥ sefiala que ol snilisis de
1a devaluacién se desarrolle en términos del enfoque de elasti

cidades y en el de absorcibn-ingreso. Fero debido a que trata

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

via el Gltimo enfoque. A partir de este trabajo, surge la con
troversia eatre este autor y Machlup %/ Este Gltimo intenta -
demostrar afios después que el "pesimismo de las elasticidades

es infundado” ¥ .

1/ Fritz Machlup. "International Payments, Debts, and Gold'.
Charles Scribner's Sons - New ank. 1964. pp- 59

2/ G. Orcutt. "Measurement of EL ity in International Irade’.
The Review of Economics and Stltxstics.VOL. XXXII. N 2, Mayo
1950.

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

4/ Fritz Machlup. "Relative Prices and Aggregate Spending in the
Analysis of Devaluation". The American Economic Raviuu. Junio
1955, VOL. XLV, Ng 3. y Sidney s. uox-ndu. cte of a
Devaluacion: A Simpli: th Fies oud Absorp.
tion Approaches! e American hcenolic ieies e 1959.

5/ Fritz Machlup. lnurn-nunu Payments, Debts, and Gold".pp.52




cio real que se paga por las importaciones.

La diferencia eatre las dos regresiones radica em que, o
(1.1) se tomé el indice del PNB total y ea (1.2) el indice ae los -
valores percapita del PNB. &n ambas regresiones el ajuste es bue
no, dado que ol coeficiente de determinacida de cada una es sigaifi
cativo; pero debe sefialarse la existencia de multicolinealiaad , ds
do que la correlacién existente entre las doe variables explicati--

vas, en los dos casos, es muy elevado.

Las variables explicativas ae la ecuacidn (1.1) tienen los
signos correctos y sus parémetros son significativamente difsrentes
de cero; para el caso de Y, incluso hasta ua nivel de 1 por cieato

Y marelsl dailos precics relativos hasta el 2 por! ciento) 2L/ .

En el caso de la segunda ecuacién, la sustitucién ael in-
dice del producto nacional bruto total por el percapita mejora el
ajuste. Los coeficientes tanto de la variable percépita como la de
la variable precios relativos siguen siendo significativos. Ll cg
eficiente de la primera es significativamente diferente de la uni--
dad al nivel de 5 por ciento, lo que implicaria gue la elasticidad
ingreso de la demanda de importaciones es casi eléstica. FPara el
caso de los precios, dado que 0o es significativameate diferente de

la unidad, la elasticidad precio es casi unitaria.

no son significativamente diferente de la unidad,

37/ Adem




rcio

Como se dijo anteriorments, la politica de liore co

rigid practicamente hasta mediados del aiio 1967. A pesar de que en

1964

aplicen medidas para gravar importaciones y que ademis des
de el primero de enero de 1965 empieza a regir un nuevo arancel de
importaciones, el volimen de éstas no se vé afectado, pués su ritmo
de crecimiento llega a alcanzar 10s mismos niveles de anos anterio-
6

res. El efecto de estas dos medidas arancelarias se manif

en los ingresos del gobierno por concepto de derachos de isporta---

cién - éstos sumentaron velozmente a partir de 1564- antes que en
la dieminucién de las importaciones (Ver cuaaro 13). Esto se expli
ca en cierta medida por la sobrevaluacién del tipo de cambio. En el
cuadro 14 puede observarse cémo el tipo de cambio real muestra una
tendencia decreciente debido & que los precios iaternos crecieron

nte que los externcs. Esta tendencia es mis notoria en

mée rapi
1la década de los sesenta, & raiz de la politica de estabilidsd del

tipo de cambio adoptada por el gobierno.

A pesar de que las importaciones coatinuaron 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 periodo, supera al de las importaciones.

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

servicios continiia aumentando, lo que origina en casi todos los

fos un déficit en la balanza de bienes y servicios.



Quadep 13

INGRESO DEL GOBISRNO POR CONCEPTO DE DERECHUS Db IMPORTACION

(Porcentaje de las importaciones totales)

Derechos de lamportaciones
Ados importacién Totales M 100
(DH) (M) N
1953 746 4,945 15.1
1956 1,006 7,379 13.6
1959 1,259 8,765 A"
1960 1,601 10,222 15
1961 1,965 12,584 15.6
1962 2,058 14,395 4.3
1963 2,345 14,921 15.7
1964 3,619 15,544 23.3
1965 5,053 19,562 25.8
1966 5,702 21,909 26.0
1967 6,508 24,468 26.6
1968 7,191 24,373 29.5
1969, 70791 23,269 33.5

NOTA: (DM) y (M) en millones de soles corrientes.
Banco Central de Reserva del Peri.

Fuen

En el ado 1966 este déficit sube hasta 241 millones de df
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 ado, la balanza comercial incurre en déficit y hasta mediados

de 1 aun -

de 1967, dado que las imp

ritmo muy rapido, la obtencidm de un déficit mayor era inminents en



51,

Cuadro 14

TIPO DE CAMBIO REAL

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

o ?;o Zomiail icios el ipcs plicito del bio real
onderado) mayor (resto N (1)(2)
1) dnl mmae)() G e

1953 17.43 82.8 50.1 28.76
1955 19.00 84.4 55.6 28.88
1957 19.00 91.3 64.6 26.79
1959 27.90 93.4 78.6 33.20
1961 26.81 94.8 89.7 28.42
1962 26.82 96.3 945 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 1244 161.3 24.53
1968 38.70 133.2 190.1 27.09

Fuente: (1) y (3) Banco Central de Rescrva dol Perii.

ese afio, En esta situacién, en el mes de junio el gobierno adop

fectand 3

ta una medida de prohibicidén de imp

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

del pais, como los de bienes de consumo duradero, por logque -da-
do que éstos participan con alrededor ael 10 por ciento de las im
portaciones totales-, su disminucién mo iba cambiar practicamen-
te en nada la tendencia al déficit de la balanza comercial, dando

lugsr & que en septiembre del mismo afio el gobierno optara por la



devaluacién del Sol. Los efectos de esta polltica seran snaliza--

dos més adelante.

III. 2. Las exportacionss peruanas.

La estructura de lae exportaciones del Perd es caei simi-

lar a la de la mayoria de los paises en via de assarrollo, eu lo

que se refiere a la especializacién de procuctos primarios; pero -
vale la pens sedalar que se distingue de la mayoris de los paises -
latinoamericanos por la mas o mencs amplia diversificacién de sus -
exportaciones. Como se muestra eu el cuadro 15, el Peri tiene més
de una decena de productos importantes en su comercio exterior. 0=
tra de sus caracteristicas ha sido su dinamismo, que ayuds a que la

economia -de 1960-1966- crezca répidamente.

Dado que uno de los objetivos del trabajo es la estima--

cién de las elastici precio, los tales como azficar

y café han eido marginados del analisis, y& yue por estar sujetas

a cuota es probable que sus volimenes exportados tengan @uy poco --

que ver con las variaciones de los precios.

Como pusde observarse en el cuadro 15, durante el perio-
do 1953-1956, los productos de exportacién mis importantes fueron:
algodén, petroleo, cobre y plomo, que en conjunto comstituyen casi

el 60 por ciento del valor de las exportaciones totales.



i 15

de 135 exportaciones Perusnds

{porcentaje del total)

1962 1965

fegea derivados 32 48 135 2.2 2.8 2.9 2.3 .8 5.4
Petrolen 1 derivados 65 26 sd 4w M 10 1 1407
(oure: 78 0.8 79 174 Bub 2b B4 20
Plats 7 LA 6. 318 6b
Plory 101 2.0 Salt 540 4.0 i 4,0
Sl h5 7 W50
N i g2 73 I
s R &

1950-1965 y 1960-120,



Sh.

En la década de loo sesenta, lus exportsciones de pesca
do y derivados y cobre se expanden rapidemente, lleganao a consti
tuir los productos de exportacién més importantes ae le economis
peruana (alrededor del 50 por ciento de las exportaciones totales

entre 1967-1969).

Debido a 1a necesidad de conocer el valor ae les slasti

cidades precic de la oferta de exportacioncs j

\ fines de apli-
cacién de la condicién Marshall-Lerner, se ba eciimado uns oferta
agregada de exportaciones -sin considerar azicar y café-, utili

28nco como variable explicative el indice ae precios (en solas)

de las exportaciones. Ll resultado obtenido fue el siguiente:

log X

- 0.33 + 1.47 log (Pxy) + u,
(0.13)

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

la varisble explicativa es correcto y su pa

tro es sigaificaty
vamente diferente de cero. Ademas considerando la hipStesis de
que éate no es diferente de la unidad, & ua aivel de 1 por cieato
de significecién se rechaza la hiptesis, com lo que puede infe-

ri

4us la elasticidad precio de la oferta de exportaciones es

casi elastica.

Pero, el valor ds

elasticidad deja mucho que desear,

ya sea por su forma de estimacién (consicerando solamente nrecios



¥ suponiendo todas las otras cosas igusl) como también por haberse

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

la siguiente funcién:

Alog X' = log A + by Alog T.C. + u

X' = Valor de las exportaciones, en millones de délares, pa

ra el periodo de knero a abril de cada afio en donde hu

’ bo devaluacién.
T.C. = Tipo de cambio nominal (scles por délar)
= Elasticidad precio de la oferta de exportaciones.

= Brror.

La estimacién de esta funcibm, nos permite detectar com
resccionan las exportaciemss poruanss snte uns modificacién del ti

Po de cambio. Kl resultado shtsaide fue el siguiests

A log X' = - 0.072 + 0.79 A log T.C. + uy
(0.31)
r = 0.83 F =54

El ajuste de la regresion no es muy buemo. EL coeficien

te de la variable explicativa es significativa s6lo & un nivel de

10 por ciento, dado que se contd Gnicamente con 5 afios de devalua-
cién (1953, 1954, 1957, 1958 y 1967) y por lo tanto los grados de

libertad fusron sélo de tres.



En este 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 peruanss; es decir:
b = by o+ b} (2.1.)
Siendo: o 5
by = by —— $, bp A= =z= )
2y 2 X,

x
—L = Participscisn promedic de las exportaciones de oafé

més aziicar, respecto de las exportaciones totales.

X X
(s ‘;i) = —¢> s la participaciéa promeaio del rests de
las exportaciones, respecto del total.

b) = Elasticidad precio de exportacién de café més azicar.
bj = Elasticidad precio de exportacién del resto de los pro
ductos

Como se supuso que el azicar y el café, por estar suje

variaciones de precios,

tas a cuota, mo deberian respoader a i

160

entonces debe ser igual a ceros For lo tanto la expr:

igual & :

X
- (2.2.)
T

to, entoaces b = b} = 0.79.

38/ 51 no



X,
Dado que T,: = 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
cién de las exportaciones perusnas existen varios productos cuya
Pproduceién 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 volimen de su produccién se requieren realizar inversiones adi
cionales y los frutos de éstas no pueden obtenerce a corto plazo.
Ahora bien, en el mediano plazo ( més de 2 aios) "podria” existir
una reaccién respecto del precio, pero posiblemente el incentivo

de un aumento del precio mundial desaparezca porque paralelamente
a ésto existe una sobrevaluacidn del tipo de cambio, originando -

un ivo a las exps i Por lo tanto, es bastante -

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

ticidad, precio de la oferta de exportacions

Para el caso de la elasticidad de 1.47, obtenida ante--
riormente, existe un argumento que podria explicar, en parte, ese
resultado. Parece que los productos de exportaciém de la econo--
mia peruana, exceptuando a algunos para ciertos afios, han podido

diatamente) a las alzas de los

responder a corto plazo (casi in:
precios de sus productos, disminuyendo el acervo existente (Ver -

cuadro 16).



Al margen de estas contribuciones, existen muchas otras

Vanek. Hin

de caracter mhs especifico, como las da Sohmen &/
& o

shaw que tratan de analizar el efecto de la devaluacién sobre

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

ron también algunas controversias y réplicas.

Por Gltimo, entre muchas otras contribuciones, resalta
e1’trabajo empirico de Diaz-Alejandro &, quien analiza las ceva--
luaciones ocurridas en Argentina centrado en la redistribucién -

del ingreso.

Como pueds verse, son nuwerosos los tewas que pueaen -
ser svordados en un estudio de devaluacién; por ejemplo, el  ani
lisis del impacto de una aevaluacidn sobre el nivel ae precios, -
distribucibu del ingreso, ilusidn monetaria, liquidez real, consu

mo, anversién, etc.

Los estudios empiricos existentes hasta la actualidad

son relati pocos, a las contrib tebricas.

6/ Egon Sohmen. '"The Effect of Devaluation on the Price Levell'.
The Quarterly Journal of Economics. VOL. LXAIL. No 2, Mayo 1956.

2/ Jarcslav Vanek. "The kffect of Devaluation on the Price Level:
Comment". The Qulrttrlx Journal of Economics. VOL LXXII, Ng 4,
Noviembre 1958

8/ R-ndau Hinshaw. "Further Comment'. The Quarterly Jourmal of
onomics. 158 .

VOL. LXXI1, Ng 4, Noviembre 19

9/ Carlos F. Diaz-Alejandro.
industrialized country
The M.1.T. PRESS. 1965.

‘Exchange rate devaluation in a semi-
The experieace of Argeatina 1955-1961'.




Cuadro 16

TRODUCCION, EXPORTACLON ¥ ACERVO
LE ALGUNOS PRODUCTOS PRINCIPALES
DE_LA ECONOMIA PERUANA

Productos 1967 1968 1969

Harina de pescado :

Produccién (miles de T.M.) 1,816 1,922 1,61
Exportacién (miles de T7M.) 1,561 2,083 1,656
Acervo a fin de afo (miles de T.M.) 600 392 307
Algodén :

Produccién (miles quintales) 1,930 2,250 2,150
Exportacién (miles guintales) 1,530 1,520 1,900
Consumo interno (miles quint.) 323 420 410
Acervo en puertos (miles quint.) 388 Pk 454

Fuente: Banco Central de Reserva del Ferf. Hesefa Econémica y

Financiera



I11. 3. La demaada y oferta del resto del mundo :

Dada 1

caracteristicas de la estructura de las expor-

taciones peruanss

yormeate de productos primarios- la deman-
da mundial de estos productos ha tenido un crecimiento bastante

Zento 22/

. Una de las razones principales por la que sn estos Glti

se presentd este fendmeno, es la respucsta de la produccisn -
de materias primas sintéticas ante el aumento de los precios de -

las natural,

La sustitucién de éstas es cada vez mis intensa y
1los paises en via de desarrollo todavia no pueden eutrar a la com
petencia, dado que la producciém y expansién Oe estos proauctos -

se estin llevando a cabo ea los paises desarrollados.

Por el lado de los productos elimenticios de exporta---
cién ocurre casi lo mismo. Para el caso de la harina de pescado
(debido a que su precio estuvo subiendo rapidamente eutre 1960 y
1966), aparecieron sustitutos como el frijol soya, desechos de ga
nado, etc, desplazando en parte el consuso de la harina y origi--
nando una caida (en 1967 y 1968) en su precio munaial. Por el la

do de los dcol limenticios, la demanda mundial ha

crecido también en forma lenta ya sea por la proteccién a la mgri

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

39/ Excepto sl cobre y hierro y alguaos atros-productos minerales.



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

da vez se demanda una proporcién mis pequeda de estos yroductos.

La demanda del resto ael mundo por las exportaciones pe-

ruanas fue estimsda utilizando las siguientes variables:

corrientes,

X = Valor de las exportaciones, en millones de adlar:

sin incluir azicar y café.
¥y = Indice del PNB total, ea millones de aflares corrientes, del

resto del mundo; ponderado por la participacién de cada pais

en las exportaciones perusnas de cada &fo.

Y! = Indice del PNB percépita, en dblares corrieates, del resto ael
mundo, ponderado por la participacidn de cada pais en las expor

taciones perusnas de cada afio.
Px; = lndice de precios, ea délares, de lis exportacionss peruanas.
Py = Indice de precios al por mayor del resto del auido, ponderado
por la participacién de cada pais en las exportaciones perua--

nas de cada afio.

Los resultados fueron los siguieate:

(3.1.) log X = 4.67 + 1.19 log ¥ ~ 0.8 log (
(0.15) (0.36)

R = 0.96 ¥ = 72.10

Px

5 e,

(3.2.) log X = 1.81 + 1,62 log Y! - 0.69 log (
(0.18) I (0.35)

R = 0.96 F o= 88.42



El ajuste de las dos regresiones es bueno -, en ambos

casos el 92 por ciento de la

variaciones ae las exportaciones -
son explicadas por los casbios de las variables independieates -

introducidas en cads regresién. En la ecuacién (3.1.) , los coe

ficientes de las variables Y y precios relativos aon significati-

vos al nivel de 5 por ciento (el del ingreso lo es incluso al 1
Por ciento). Sustituyendo el indice del PNB total por el perci-
Ppita, el coeficiente del ingreso sigue siendo significativo; en

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

Por lo argumentado mas atrés, se debis esperar una de--
menda inelistica al ingreso y al precio del resto del mundo. Pa
ra el caso de los precios el argumento de los @ustitutos sintéti

cos y naturales parece que explica, en parte, la obtencidn de --

elasticidades precios menores que la unidad. Por otro lado, la
obtencién de esa inelasticidad precio de la demanda del resto del
mundo, podria también deberse a los problemas de informacién; es
decir, al producirse una devaluacién en un pais determinado, esto

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

s del pais que devalud; pero el aumento de la demanda de esos
paises no se refleja inmediatamente debido al tiempo en que este

fenémeno se da a conocer en los paises restantes.

Los coeficientes de la variable Y e Yj -olasticidades

)

40/ Igualmente que las funciones de demands de ilyortacxontl del
Perii; el problema de multicolinealidad entre las in-
dependientes tamyién se presenta en el caso de la domdn ox-
terna.




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

tradiciendo en parte a los argumentos sefulados anteriormente

P
ro puede deberse a dos factores. Primero, al hecho de que la apa
ricién de la harina de peacado en el mercado lnternacional es rela

tivemente reciente (em 1960 se inicia la explotacidn de este pro--

ducto en cantidades cousiderables), como comsecuencia su demsada -

fue muy dinamica al descubrirse su alto velor proteini .. Segundo,

debido & la expansién de la industria bélica, la demanis mundial -
de cobre crecié rapidamente, y si se tiene en cuenta yus estos dos

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

ciones totales, era de esperar ess elasticidad iugreso.

Ahora bien, debido & que Perfi es ua pais pequedio y tom

dor de precic -dado que el volimen de su comercio respecto ael to

tal mundiel, en promeaio, de 1953-196, apeass alcaass el 0.70 por
ciento- es mucho més aceptable suponer que e enfrents a uim deman

da externa perfectamente eléstica.

Similarmente, para el caso de la oferta que el rosto del
mundo hace al Perd en importaciones, supondremos taubién ue ésta

by

infinitamente elastica a los precios .

41/ Estos eupuestos se pueden justificar en la bass yue al ser Perd
un pais pequeiic y tomador de precios, por mis Gue audente o 615
minuys el volimen de sus exportaciones e importaciones -consi-
derados éstos en global- no influird en la determinacién del
precio mundial.




III.4. El impacto de la devaluacidn sobre 1 talan:

Los valores obtenidoa de las elasticidades, ee sinteti-

zan en el siguiente cuadro :

adro 17

ELASTICIDADES PRECIO B INGRESO

Elasticidad
Paises

lagreso Precio
Perd :
Demanda de importaciones &, = 0.91 a, = -0.72

Oferta de exportaciones

Resto del mundo :

Demanda por 1
ciones peruan;

exporta-

Oferta de importaciones
que hace sl Perd ¢, =

En el cuadro 12,

aprecia qus el valor de las importa-
ciones en 1967 registra un monto casi igual al del afio anterior.

La politica de prohibicién de las importacicnes (Junio de 1967) ,
afecté la importacidén de los bienes de consumo duraderos y uo asi

& los demas bienes que en su mayoria son indispensables para el dg

sarrollo del pa: En cambio, la devaluacién de septiembre del --

gismo afio afectd a c

i todos los rubros. Esto puede detectarse



Bejor en el mfic 1968 en donde la aisminucién de casi todos los ru
bros de importacién es notoria, sobre todo los que corresponden a

los bienss de capital y materias primas y productos intermedios -

para la industria. Las imp totales en ca-

&5 23 por ciento.

Por el lado de las exportaciones, casi todos los produs

tos de exportacién al aiio siguiente de la 1

cién. El volimen fisico, especialmente del cobre y harina de pes
cado, aumentaron considerablements. Para el caso de la harina de
pescado esto es més notorio, dado que el precio mundial de este -
producto disminuyé en casi 12 por ciento ( de 112.3 em 1967 a -~
99.07 sn 1968), pero la devaluacién compensé ampliamente esa baja,
¥& Guo en precio en moneda nacional subib, incentivando la expor-
tacién d= sste producto cuyo volimen exportado fue mayor a lo pro
ducido en ese afo, 1o que implica que su acervo del ado materior

disminuyb (Vor cuadro 16).

Cuadro 18

BALANZA COMERCIAL

Aflos Exporta- Importas
ciones ciones geles
1967 1) Em mill, dblar 659 810 =151
97 2) £a will. soles 20,996 25,807 -4,811
1) En aill, d5lares 742 673 69
2) En mill. soles 23,640 21,442 2,198

Las exportacionss mo incluyen szicar y ca:

Banco Central de Reserva dol Perii. Cuentsus Naciosales del
Pori 1960-19€9. Tomo I, 1970. Cuadro 16, pp. 38-39.




U*ilizando loe valores en millones de sol

de las expor
taciones s importaciones del afic 1567 y considerando el tipo de --
cambio de 31.86 soles por uélar, la mejora de la balsaza comercial
considerando la condicién de pais pequeilo tomador de precios ws lu
siguients : <2/

Eriser caso : Comsiderando que b, = 1.47, y a, = -0.72 :

dBy
ar = 49 millones deo délares.

Segundo caso : Comsiderando by = 0.70 , y -0.72 =
asy,
ar = 33 millones de dblares

Como puede ser observado, la mejora de la balanza comer-
cial debida a la devaluacién debe ser del orden de los 49 millon
de délar:

en el primer caeo; y de casi 33 millon

de dblares en
el gegundo. Sin embargo, el superavit obtenido (Ver cuadro 18) en
o1 afio 1968 fue de 69 millomes de dilares. Esas diferencias de 20
¥y 36 millones de dolares puede deberse en parte, & que independien
temente de la devaluaciém y exceptuando a la harina de pescado, el

precio internacional de los otros productos importantes de export

cién como el algodén, plata y cobre, subieron notoriament

espe.

cialmente ol cobre cuyo precio aumenté en 10% respecto de 1967.

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



. RESUMEN Y CONCLUSIONES
En el presente trabajo, se ha probado la hiptesis de
que una devaluacidn inevitablements mujora Lo belanza comercial

de un pais pequedo.

Aplicendo ls condicién Marshall-Lorner al ssqus

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

Jora en vl primer caso fue de 49 millones ds dilares y en el s

gwndo de 3) millonss. Bl resultado real de la bulanza fue de -
69 milloucs -sin incluir las exportaciones de café y azlcar- ,
para 19568. Estas diferenclas de 20 y 36 willones de dolares, -

se explican, en parte, & que - 4o 1a

cién, el precio de algunos pr de export,

ci6u subierom notorismente.

En el desarroilo de la parte I.4., se lleg a sctable

cer la relscién existeute entre saldos de la balanza de

rcan-
cias y ealdos de la balanza de pagos; &e vié ademas, que las -
variss devaluaciones osurridas durante el perioao de analisis,

B0 i

ntaron su nituaciones en que la balanza comercial inca--
rre eu 13rfcit. La aplicacién de una politica devaliatoris, en
enl 4605, coudujn a uaa mejora de la balanza de wmercancins y

por ende de Lu balanza de pagos.



Ds acuerdo a los resultados oblenidos, puede decirse
que 1a condicién Marshall-Lerner es un busu instruseato para -
determinar la magnitud en que mejors la balanza comercial. Cg
mo se ha visto, esno resultados no son muy diferentes a lco ob

tenidos sn la realidad.

Por @ltimo, podemos concluir diciendo que una devalua
cién ‘-independientemente de lo que euceds con el nivel de pre
cios internos, distribucién del ingreso, consumo, iaversién, =
etc,- siempre mejora la balanza comercial de un pais pequeilo
¥ por lo tanto, la splicacién de esta politica puede sor un iag
trumento eficaz para,solucionar a muy corto plazo los desequili

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

ducir un poco la magnitud de este déficit.



En el presente trabajo intentamos hacer un analisis a
corto plazo del efecto de la devaluaciéa del sol, de septiembre
de 1967, sobre la balanza ae pagos de la economia peruana. Para
ello, se ha utilizado la condicién Marshall-Lerner, que s uua

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

luacidn, pero que nos puede dar una aproximicién bastante acep
table de la realidad, es decir, que es factible determinar cuan
titativamente cémo la devaluacién de 1967 mejora la balanza co
mercial de la economia perusna y cbémo esta mejora ayuda a solu

cionar, a corto plazo, 1os problemas de la balanza Ge pagos.

Debemos seialar que el desarrollo de este trabajo se
vié limitado a la carencia de algunos datos estaaisticos requg
ridos, los cuales no permitieron que en algunos aspectos ael -

trabajo se tenga una profundizacidn mayor.

El trabajo fue aividido en cuatro partes, en la pri-
mera se sedalan las principales caracteristicas de la econouia
peruana hasta antes de la devaluacién de 1967, aqui se analizan
los sectores : Agricultura, Industria y Mimeria, incidiendo con

méas profundidad en el Sector Externo. kn la segunda parte,

presenta el marco tedrico del esquema a desarrollar, basado en

las contribuciones de algunos autores a la teoria de la aevalua

cién; el objetivo aqui es llegar a establecer un esqueaa capaz

de ser aplicalo en cualquier anédlisis de los efectos ae uaa de



APENDICE

Este apéndice tiens por objetivo sedalar las refersa-
clns estadisticas que se usaron en la estimacién de laa funcio-

ae

de oferta de exportaciones y de denmanda de importacionss --

del Pordi, Aei miamo, &

intenta explicar sl criterio seguido
para estisar lag variables del resto del mundo incluidas al ha-
cer el ajuste do la funcién demanda por las exportaciones perua

Desanda ge importaciones y oferta de sxportacionss del Peri.

Las varisol

usadss en la estimacii’ de estus funcin
nes, fueron obtenidas ds las Cuentas Nacionalew del Banco Gem--

tral de Ressrva del Pe.f.

En el c

0 de la demands ae importaciones, se tomb al
deflactor implicito del PNB, ante la dificultad de conseguir --
-para los Gltimos afos- un indice ds pracios al por mayor. Se
tomaron, ademis, 1os indicea de precios dv las exportaciones e

isportaciones de bienes y servicios -en la estimacitn de las

funciones de oferta y demand respectivamente-, debido a que
2o oxicten indices ds precios de exportaciones e importaciones

de worcancias.



Demanda del resto del mundo por las exportacioues paruana
-
-

ra estimar esta funcibn, se hizo 1o siguiwite:

encon-

1) Se obssrvé el destino de las exportaciones peruana

trando que durante el perfodo de 1953-1968, éstas se airigis--

ron wayormente (en ua porcentaje superior al U por cieato) a

Bélyica

: Alewania Occidental, Argentin

los siguientes paise.

Chile, tetados Unicos, Framcia, Gram Bretads, Holanda, ltalia y
Japon. La participacién de Estaaos unidos, en promeaio fue de
42.3%, le sigue Alemania Uccidental, Uran cretaua y Holanaa.
Eatos 10 paises conastituyen -en nuestro esjucia- el resto del
mundo.

2) Seguidamente, se estimb el PNB total y percapita, en térainos

de una moneda comin (ublares de Lstados Uniaos) para cada uno de

culos :

estos paises; para ello se hicieron los siguientes

2a) Se tomaron los valores corrieates, en su @onsda respecti

va, del PNB total de cada pai
2b) E1 PNB percapita se calculd dividiendo lys nifras anterio
res de cada pais entrs su poblacion.
2e) El PNB total y percapita, en millones de adlars: orries

tes y en dolares corrientes, respectivaments, fe ootuvo

dividiendo los valores respectivos, en moneda u

pais, entre su tipo de cambio. Esto fue hacho debiuv &



1a no existencia de los valores en dolares de

a8 dos
varisbles, para la seris histérica requerids cn el traba
joi solo los hay para los dos o tres Gltimos ahos. Para
ol :aso de Chile hubo dificultad de conversién por el --
gren margen de aiferencia existeate eatre el tipo de cam
bio oficial y el ael mercado libre. Por ese motivo, se

ectimd un sblo tipo ds cambio, basado en el supuesto de

que sl 80 por ciento de las trausacciones se hicieron al

tipo de cambio oficial y el 20 por cieato a la ta

del

marcado libre. El caso de Argentina no fue tan probl

tico, pero para 1953-1958 sv usé el mismo criterio emple

do para Chile

3) Con base a 1

participaciones porceatuales de cada uno de -

08tos paises, en las exportaciones peruanas, se ponders el PNB

total y percépita, el indice de precios al por mayor, para estos

dicz p:lsss an conjunto. Ires fueron los productos y los fmdi--
ces estimados con base a los siguientes criterios:

3Ja) Con respecto a la participacién ds Lo siportado por Perd

a sadn uno de sstos vaiss

, on el &ho 1958,

3b) Con rempecto = la participaciéu promedio de 1)

:xportado
por Perii, a estos palses, Jurante el periodo 1953-1968.
jo) Cea ~2apscto a la participacién de lo sxportado por Perit

an cada afio del periodo 19531965, a cada uco de esos pai

ses.



Ds los tres criterios oL yuo Gi0 mejor re-

sultado fuo sl Jc.

JoADAS Ll Lis KUGHESLONES

ionos ujorcaciones
(3n millones ge délurys corrientens)

1953 182 293
1954 207 250
1955 226 300
1956 270 3
1957 207 o
1958 243 )
59 263
50 367
1 410
462
452
566
6u1
690
674
768

b ideluyente
al de Reserva del Feri. Cusatas
ectonaies 11b0-|969 ¥ 1950-1965. Lima-Perd.

1é y azlcer.
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hos G S ) ?
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Deri 6n de la expresién (5), de la pa::3

y considerando:

1)

2)

3) (pag )

4) 5 ¢ Pay /)

5) 5 Pxy/r)

6)

2)

8) 8, iomgexg

Teniendo en cueata estas relaciones, la relacién (V) pueae ser

también, expresada de la siguiente forma:

w,1)

d(Pa,)
@




74.

Vi)
»r ntro lado:
=0 v.1.2.)
Entonces:
dm dm.
=i g (V1.3
dr P
i
Reemplazendo (V.1.7.), (V.1.2.) y (V.1.3.) en la ecuaciva e
se tiene:
: LW S
= & T T aPa
am . ~ Pni d.i i
= Px i Px,  dPs 1
b+ :
:
2 ~ Px, ..1_ aa _ L ~ Pay ay u_..‘ Pa
roox n‘z‘ x; Px;, x, dPa 1
-

pero come @ ¥ , entonces reemplazanuo en la relacién snte-

rior se tiens:




aB, P Pxy
B AR R R et TIERG R oay  Pay
B -— ol e
oz = e x; X, x; dPm, @
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ASPECTOS GENERALES Db LA ECONOMIA PERUANA ANIES Db LA DEVA-

LUACION DE SEPTIEMBRE Db 1967.

sefialar la

tivo de esta parte del trabajo
principales caracteristicas de la ecomomia peruana durante el
periodo 1953-1966. Se describen alguaos rasgos importantes ae
los sectores principales de la sconomia como la agricultura, -

Manufactur: Mineria y especialmente el sector externo.

La economia perusas crecid & una t

de 5.7 por cien
to anual, duraate el periodo 1453-1966,debiao principalments &

la eficiencia del sector de exportaciones -conformado basica-

mente de productos minerales, algodén y harina de pescado- que
se expandié a un ritmo promedio de 10.5 por cieato aanual, y al
desarrollo del sector msnufacturero. La poblacién crecid em 3
por ciento anual permitienco que el producto percipita y el in
greso real percapita crezcan, aproxisidsmente, em 2.7 y 2.4 por
ciento anual, respectivameate, 1o que se tradujo em la amplia-

©ibn del mercado interno, aunque concentrado en las zon

urba

nas -regién de la costa, especialmente Lima-.

El patrén del desarrollo peruano se reflejé en gran
medida en las desigualdades del ingreso regional. Segin esti
mados para el adlo 1954, el ingreso percépita en la regién de la

sierra -donde vivia casi el 60% de la poblacién- fue 40% me-



