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i Cémo recibié la economia el gobierno aprista?

Diagnéstico

© Capacidad instalada ociosa en el sector industrial y construccién

@ Bolsones de mano de obra desempleada: calificada y no calificada

© Liquidez internacional disponible cercana a 1,800 millones de délares
©Q Grado importante de rigidez laboral

@ Aumentos de costos causan la inflacion.
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i Cémo recibié la economia el gobierno aprista?

Indicadores macroecondémicos en julio de 1985

Déficit fiscal 1/ 2.0
Fresion tributaria 1/ 127
Precio real de la gasolina de 24 octanos 27 245 6
Tasga de inflacion anualizada 37 247 T
Tasga de interés activa nowmitial 4 2a0
Tasa de interés pasiva notanal 57 a3,0
Balatiza cometcial &f A3E A
Feservas internacionales netas 7f BaE 00
Tipo de cambio real 2/ 136,1
Remuneraciones del gobierno general 27 33,5
mueldos del sector privado 8/ 82,7
walarios del sector privado &/ 59,2
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i Cémo recibié la economia el gobierno aprista?

Indicadores macroeconémicos en julio de 1985 (leyenda)

17 Enero-manio [como porcenaje del PEI

21 Indire (1979=100)

3 Enero-malio [en porcentajes)

47 Tasa promedio correspondiente a las operaciones menores aun afio (en porcentajes)

5F Tasa promedio correspondiente a los depdsitos de ahorro (en porcentajes)
&S Enero-malio (en rmillones de dolares)

I Beservas internacionales netas del sisterna bancaro (en mllones de ddlares)
2/ Indices de agosto de 1985 (1979=100)

Fuente: Consorcio de Investigacién Econdmica (1992). De la desinflacion a la hiper-
inflacion. Peri: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
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Inflacién peruana (1980-1990)

Datos anuales (1980-1990)

Inflacién (var%e IPC prom.)

Tasas
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Inflacién peruana (1980-1990)

Datos anuales (1980-1987)

Inflacidén (var%o IPC prom.)

Tas
[wia]
i

1679 1930 1981 1982 1983 1984 1985 1984 1987 1918
ATtios

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Crecimiento del PBI

Datos trimestrales

Crecimiento del PIB (var% 12 meses)

s crecimiento
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Salarios del sector publico y privado

Sueldos del Sector Publico y Privado
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Fuente: Consorcio de Investigacién Econdmica (1992). De la desinflacion a la hiper-
inflacion. Peru: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
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Medidas de politica econdmica (Octubre de 1985)

Estrategia

@ Reactivacidn de la demanda:

© Subir salarios

@ Servicio de la deuda externa al 10 % de exportaciones

© Conversidn a ddlares de los certificados bancarios en soles

@ Financiamiento de la expansién del gasto (déficit piblico) con expansién

de la emisidon del Banco Central, la que crecié entre junio de 1985 y
febrero de 1988 en 1,551 %. El crédito interno lo hizo en mas de 2,000 %.

@ Congelamiento de costos:
@ Salarios

@ Tipo de cambio nominal
© Tasa de interés: reduccién apreciable
© Precios publicos
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Medidas de politica econdmica (Octubre de 1985)

Sector fiscal

Se exonera del impuesto a la renta a las actividades agropecuarias, silvicul-
tura y productos agroindustriales; también se les exonera del impuesto al
patrimonio.
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Medidas de politica econdmica (Octubre de 1985)

Sector monetario y crediticio

@ Se prorroga la suspension del pago de los CBME vy el retiro de depdsitos
de moneda extranjera hasta el 30 de abril de 1986.

@ Se autoriza al Banco Agrario a otorgar créditos a comunidades campe-
sinas.
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Medidas de politica econdmica (Octubre de 1985)

Sector externo

@ Se establece que los exportadores tradicionales recibiran: 3% en CLD
y 95% al MUC, y los no tradicionales: 20% en CLD y 80% al MUC.
Antes recibian el 100 % en MUC.

@ Se incrementa la lista de importaciones prohibidas (217 partidas aran-
celarias).

@ Se exonera del pago de aranceles, sobretasa e IGV a las importaciones
agricolas.

@ Se liberan las importaciones de bienes e insumos agricolas.

@ Se autoriza al poder ejecutivo a legislar sobre deuda externa hasta el
31 de diciembre de 1985.
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Medidas de politica econdmica (Octubre de 1985)

Sector precios

Se constituye la Comisiéon de Precios y Abastecimiento para el control de
los precios de los bienes y servicios.
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Resultados

Inflacién promedio: datos trimestrales (1985T1-1990T4)

Inflacién (var®e IPC prom.)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Inflacién promedio

Datos trimestrales (1985T1-1988T3)

Inflacién (var%e IPC prom.)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Crecimiento del PBI

Datos trimestrales

Crecimiento del PIB (var% 12 meses)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Presidn tributaria

Datos trimestrales

Presiom tributaria (%o PIB)

16
14
12
gy 10
=
= 8
Eé
4
7
0
lrlr:lr:lr:t.l::-q‘:hu.:-u:.'-rﬁr-r«rmmmm&.ﬁmmgﬁ g
o0 o CO OO OO0 OO OO0 OO OO0 OO O 00 o0 o) O o9 O OO o0 o =
e e Ik B ol Tt IO o T - S Bt TR - T o TR ' T - S T ot O T N~ TR S T
HEHBHPBRPBFFRFRFEFEFEBFEPEFRFEBEEEBREEBEEREBEBRER = B = B B
Trimestres

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Déficit fiscal

Datos trimestrales

Déficit fiscal (20 PIB)

Ratio del PIB

Trimestres

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Emision monetaria

Datos anuales (1985-1993)

Emision monetaria (var%o)

Tasa de crecindento

1985 1986 1937 1933 1939 1990 1991 1992 1903

Anos

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Emision monetaria

Datos anuales (1985-1989)

Emision monetaria (var%o)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Ratio M2-PBI| Real

Datos trimestrales

Ratio M2-PBI Real
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Reservas internacionales netas

Datos trimestrales

Reservas infernacionales netas (mill USS)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Balanza comercial

Datos trimestrales

Balanza Comercial (mill. US$)

Millones de US$

Trimestres

Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Saldo en cuenta corriente

Datos trimestrales

Balanza en Cuenta Corriente (mill. US$)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.

Jorge Gonzalez Izquierdo La experiencia peruana 28 de junio de 2016



Saldo de balanza de pagos

Datos trimestrales

Millones de US$

-1200

Saldo de Balanza de Pagos (mill. US$)

T o R o S T T T T o LY o T Y o N o LS mmmmmmmmﬂ:ﬂ:g:‘:

OO OO o0 O o O OO OO O DO 00D OO O OO OO O OO o0 OO 0y O I'.?\-

— ] ) ] Ty WP el ] BT ER e e BT WP e ] BT TP e £4] £

- B B e B B e e B e e e B e e e
Trimesires

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Tasa de interés activa real

Datos trimestrales

Tasa de interés activa (%)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Tasa de interés pasiva real

Datos trimestrales

Tasa de interés pasiva (%o)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Tipo de cambio exportador

Datos trimestrales (1985T1-1990T4)

Tipo de cambio exportador (millonésimos de
nuevo sol por dolar)
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Fuente: Consorcio de Investigacién Econdémica (1992). De la desinflacién a la hi-
perinflacion. Peri: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
Elaboracién propia.
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Tipo de cambio exportador

Datos trimestrales (1985T1-1988T4)

Tipo de cambio exportador (millonézsimos de
nuevo sol por dolar)
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Fuente: Consorcio de Investigacion Econdémica (1992). De la desinflacion a la hi-
perinflacion. Peru: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
Elaboracién propia.
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Tipo de cambio importador

Datos trimestrales (1985T1-1990T4)

Tipo de cambio importador (millonésimos de
nuevo sol por dolar)
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Fuente: Consorcio de Investigacién Econdmica (1992). De la desinflacién a la hi-
perinflacion. Peri: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
Elaboracién propia.
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Tipo de cambio importador

Datos trimestrales (1985T1-1988T4)

Tipo de cambio importador (millonésimos de
nuevo sol por dolar)

Millonésimos de S/.por US%
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Fuente: Consorcio de Investigacion Econdémica (1992). De la desinflacion a la hi-
perinflacion. Peru: 1985-1990, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad del Pacifico.
Elaboracién propia.
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i Cémo recibié la economia el gobierno de Alberto

Fujimori?

@ Hiperinflacién

@ Aguda recesidn

@ Numerosas distorsiones de precios relativos
)

Inseguridad: terrorismo
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Principales indicadores macroeconémicos (Julio de 1990)

Déficit fiscal 1/ 6.1%
Presion tributaria 1/ 4 3%
Eeservas internacionales netas 2/ -105
EBalanza comercial 3/ 112

Tipo de cambio real 4/

Paralela 594
Exportador 46.1
Importador 4835
Tasa de mterés activa nominal 3/ 51%
Inflacion mensual 6320%
Bemuneraciones reales 4/

Ingreso minimo legal 51.0
Sector privado 349
Sector publico 427
Precios publicos 4/

Gasolina de 34 octanos [
Electnicidad de hasta 100 KWH 14
Harna de trizo sin preparar 34.7
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Principales indicadores macroeconémicos (Julio de 1990)

! Como porcentaje del PBI
2/ Reservas internacionales del Banco Central (en millones de dolaras)
3/ En millones d= dolares
4/ Indices (julic d= 1985=100)
5/ Tasa correspondients a vn cradito =n monsda nacional de hasta 360 dias v que incluve 2l
impuesto a los intereses.

Fuente: Consorcio de Investigaciéon Econémica (1992). El programa econdmico de
agosto 1990: Evaluacion del primer ano, J. Velarde & M. Rodriguez, Universidad
del Pacifico.
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Estrategia

Primera fase: Estabilizacidn

@ Objetivos:

@ Eliminar la hiperinflacién

@ Reinsertar al Pert en los circuitos financieros internacionales
© Restablecer una estructura adecuada de precios relativos

© Detener el proceso recesivo que desde 1988 venia acentuandose

@ Componentes:

@ Equilibrio de cuentas del sector publico, especialmente del gobierno,
para reestablecer el equilibrio entre el gasto e ingreso de la economia

@ Control de la cantidad de dinero en funcién de la expansién de la
produccién y una meta realista y creible de inflacion

© Reversidn de las expectativas inflacionarias de los agentes econémicos
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Estrategia

Segunda fase: Liberalizacién

@ Objetivos:

@ Crear una economia de mercado eficiente
@ |Insertar la economia en los mercados mundiales

@ Componentes:

© Reformas estructurales

@ Privatizacién de empresas publicas

© Facilitar la importacién de bienes y servicios

© Aumentar la competencia de mercados internos
© (3) y (4) también ayudan a reducir la inflacién
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Estrategia

La emergencia social

Creacidén de programas sociales como el PES para ayudar a los sectores mas
afectados por la estabilizacién y la liberalizacién
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Principales medidas del Programa de agosto de 1990

Politica cambiaria

Unificacién del mercado cambiario.
Flotacién sucia del tipo de cambio.
Se mantiene el control de cambios.

Se eliminan las restricciones a las importaciones (licencias previas y
prohibiciones, excepto en el caso de 13 partidas, que siguen prohibidas).

@ Se fija el arancel minimo en 10% y el maximo en 50 %.
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Principales medidas del Programa de agosto de 1990

Politica monetaria

@ Disminucidn del encaje marginal de 80 a 64 %.

@ Se contintan permitiendo los depdsitos en moneda extranjera en el
sistema financiero.

@ Al no modificarse los limites maximos a las tasas de interés, estas
quedan sujetas al mercado.

28 de junio de 2016 39 / 48
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Principales medidas del Programa de agosto de 1990

Politica fiscal

@ Normas de austeridad fiscal: desactivacién del INACOSO vy del ICE.
Prohibicion de nuevas contrataciones y adquisiciones.

@ Aumento de tarifas putblicas. Gasolina: 3040 %, electricidad: 5270 %
(maximo), agua: 1318 % (mdximo), teléfonos: 1295 % (mdximo).

@ Creacion del Comité de Caja.

@ Impuestos:

@ IGV: nueva tasa del 11 %. Se mantienen las tasas del 2% del impuesto
de Promocién Municipal y del 1% para la defensa.

@ Eliminacién de la mayoria de las exoneraciones al IGV, ISC y a los
aranceles.

© Imposicién de una contribucién extraordinaria del 1% del patrimonio a
las personas naturales y juridicas.

@ Impuesto extraordinario a las exportaciones por el 10 % del valor FOB.
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Principales medidas del Programa de agosto de 1990

Politica salarial

@ Bonificacién extraordinaria del 100 %.
@ Aumento del salario minimo en 400 % a 16 millones de intis.

@ Prohibicidn de nuevos aumentos en las empresas publicas hasta diciem-
bre.

Fuente: Diario El Peruano. Elaboracién propia.
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Resultados

Principales indicadores macroeconémicos 1990

Resultad Balanz
Inflacion | Devaluacion |Ingresos Goh.| Gastos Goh. e?u i 9 W Capitales de
i - economico del cuenta
interna realizada Central (% | Central (%0 Gentaw pablioa | e largo plazo
H T
{var%o) {var®o) PEI) PEI) . (% PBI) | (mill USS) (mill US5)
199001 124 6 320 36 126 -118 =378 212
1990-11 160.0 2896 3T 15.7 -11.6 -33% 197
19901 5230 504.5 12 114 42 -189 196
1990-IV 43.6 230 0.9 122 -2.8 -169 178

Fuente: IPE (agosto de 2000). La reforma incompleta, Roberto Abusada et al,
Universidad del Pacifico.
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Indicadores econdmicos trimestrales

Indicadores 200 90 90-IV 211 2110 21-m
Presion tnbutana 1/ 46% 3.8% 3.8% T4% TA4% 7.68%
Deficit fizeal 1/ 6.8% 2.8% 1.7% 0.6% 10.1% 0.3%
Tasa de crecimiento del PBI 2/ 0.5% -14.6% -13.1% -10.1% 0.5% 12.1%%
Balanza comercial 3/ 112 248 269 63 33 -101
Feszervas intemacionales netas 4/ -143 427 531 499 734 044
Tipo de cambio real 3/ 28 43 43 3.5 ig 33
Inflacion acumulada del tnmestre 160.0% 823.0% 43.6% 33.8% 244% 233%
Inflacion promedio trimestral 375% 109 8% 12 8% 11.6% T60.0% 7.3%
Tasza de interés activa nominal 6/ 46.8% 40.0% 12 5% 23.8% 1710.0% 12.1%%
Sueldos en el sector privade 7/ 709 364 307404 374174 32790 333,396 343974
Precios pablicos 7/

(Gasolina de 34 octanos (intis/galon) 954 3,062 4.050 4.004 3,363 3.726
Electricidad doméstica hasta 100 KEWH (intis FOWH) 1972 6,613 6,343 3,242 4482 4 883
Harina de trizo sin preparar (intis/kilo) 8/ 2304 3,372 2501 1,724 1,518 1,542

MNotas:

1/ Como porcentaje del PEI

2/ Respecto al mismo periodo del afio anterior

3/ En millones de dolares

4/ Reservas intemacionales del Banco Central (en millones de dolares)

3/ Tipo de cambio real multilateral {en intis de julio de 1983)

6/ Tasa de fin petiodo correspondiete a un crédito en moneda nacional de hasta 360 dias
7/En intis de 1989

8/ Precio liberalizado en agosto de 1990

Fuente: IPE (agosto de 2000). La reforma incompleta, Roberto Abusada et al,
Universidad del Pacifico.

Jorge Gonzalez Izquierdo La experiencia peruana 28 de junio de 2016 43



Inflacién peruana (1990-1993)

Datos trimestrales (1990T1-1993T4)

Inflacién (var%e IPC prom.)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Inflacién peruana (1990-1993)

Datos trimestrales (1991T4-1993T4)

Inflacion (var%e IPC prom.)

204
180
160

140

=
=

T491 T192 T292 T392 T492 TI193 T293 T3i93 T493
Trimestres

Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Crecimiento del PIB (1990-1993)

Datos trimestrales

PBI Real (var%o 12 meses)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peri. Elaboracién propia.
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Inflacién peruana (1990-1999)

Datos anuales

Inflacion 1990-1999 (var%)
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perd. Elaboracién propia.
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Crecimiento PBI Real (1990-1999)
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