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Peru: Desarrollo Econdmico Rapido
en medio de Proceso Electoral

Las proximas elecciones presidenciales en Peri mantienen como principales
actores al ex mandatario Alejandro Toledo, la parlamentaria Keiko Fujimori, hija del
ex Presidente Fujimori que actualmente cumple condena por delitos en contra de los
derechos humanos en dicho pais, el ex alcalde de Lima Luis Castafieda y al
nacionalista de izquierda Ollanta Humala. Los tres primeros comparten una vision
de derecha o centro derecha, mientras que Humala representa la vision de izquierda
cercana al socialismo del siglo XXI. Lo .

Sera dificil encontrar propuestas
La reciente encuesta que posiciona a Humala como el innovadoras a los desafios
candidato con mayor preferencia, pone en riesgo las . , .
relaciones con las economias latinoamericanas como pendientes en Peru, en especial
Chile, Colombia, Ecuador, Panama y México y, por aquellas que busquen mejorar el
supL,Je_sto, te_lmbién, con Estados Ur_1idos_, con el c_:ual marco institucional peruano de
Peru tiene vigente un tratado comercial bilateral de libre . i
comercio. El posible ascenso del candidato cercano a forma sustancial, como seria
Hugo Chavez al poder, tuvo repercusiones inmediatas terminar con la alta ineficiencia
en los mercados, reportandose la mayor caida en los .,
bonos peruanos desde la crisis financiera. gubernamental, la corrupcion, la
flexibilidad laboral y el fomento a

Gobierno de Alberto Fujimori o mejorar la infraestructura, factores
Tras un desastroso gobierno de sello de izquierda .. .
que hoy impiden un mejor

populista de Alan Garcia desde 1985 a 1990, en el cual
la inflacion aumentd en 2.178,48% debido a la escasez desarrollo econémico y social.
provocada por los controles de precios, el cierre de la

economia, la planificacion centralizada y el populismo excesivo, ademas de

problemas politicos graves con respecto a violaciones de derechos humanos y

corrupcion, Alberto Fujimori es electo el 28 de julio de 1990 luego de una agresiva y

poco seria campafa contra Mario Vargas Llosa, candidato de centro derecha.

Sin un plan de gobierno y bajo sospechas de evasién de impuestos, Alberto Fujimori
impulso un gasto desmedido en Defensa a finales de 1990, provocando fuertes
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desequilibrios fiscales, junto con un mayor endeudamiento externo, lo que llevo a la
economia a finalizar el afio con una caida del PIB de 5,1%. Durante el periodo de
1991, los esfuerzos del gobierno por disminuir las presiones inflacionarias
comenzaron a incentivar la inversion y el consumo, los cuales crecieron 4,21% y
3,44% respectivamente. El tipo de cambio comenzd a apreciarse y el balance fiscal
disminuyo de un -8,72% del PIB en 1990 a -2,8% del PIB en 1991. Luego, el
gobierno impulso una fuerte campana de desprestigio contra el congreso y el poder
judicial, lo que le permitié realizar un Golpe de Estado y abolir la Constitucion de
1979, el 5 de abril de 1992, dando paso a un congreso constituyente que elaboro
una nueva constitucion.

En septiembre de 1992, el arresto del lider del grupo terrorista Sendero Luminoso,
aumentd la popularidad de Alberto Fujimori, quien ademas impulsé el sector de
servicios, que a fines de ano reportd un crecimiento del 38,08%. Por otra parte,
rebajo la deuda publica proveniente también de los gobiernos anteriores y del gasto
militar, disminuyo la tasa de interés para fomentar el crédito e incentivd un mayor
dinamismo en el comercio externo. La gestidon del ministro de economia, Jorge
Camet, llevo a Peru a crecer en 1993 a 4,77%, en 1994 al 12,82% y en 1995 a
8,61%, principalmente por el restablecimiento de la debilitada demanda interna, la
creacion de AFPs, la eliminacién de la banca de fomento y la privatizacion de
empresas relacionadas a la energia, telecomunicaciones y mineria. Finalmente, las
medidas impulsadas permitieron a Fujimori vencer en las elecciones de 1995, en un
cuestionado proceso electoral, al ex secretario general de la ONU, Javier Cuellar.

El segundo gobierno de Fujimori continué con la apertura comercial del pais,
llevando a las importaciones a crecer mas del triple que los niveles de 1990,
especialmente por la importacion de bienes duraderos, junto con las exportaciones
que crecieron impulsadas por el café, cobre y oro. La disciplina fiscal, la liberacién
del tipo de cambio y la reduccion en el control de precios, permitieron reinsertar a
Perd en el mercado financiero internacional. No obstante, el déficit de cuenta
corriente representaba el 8,62% en 1995 y el déficit en el balance fiscal el 3,22%.

Tras un discreto crecimiento en 1996 de 2,52% y un leve aumento de los precios al
consumidor, el déficit de balance fiscal se redujo a 1,08% del PIB y revirtié su
tendencia, obteniendo un superavit en 1997 de 0,07% y en ese mismo afo, el PIB
aumentoé en 6,86%.

La crisis asiatica impacto fuertemente en la economia en 1998, llevando a Peru a un
fuerte retroceso en sus niveles de crecimiento y gatillando una fuerte critica al
manejo economico, que tras el shock externo, debié recurrir a mayor
endeudamiento y generé mayores desequilibrios fiscales.

Gobierno de Alejandro Toledo

Luego de un gobierno de transicion, Alejandro Toledo asume la presidencia el 28
de julio de 2001, buscando restablecer la democracia en Peru. Principalmente su
administracién se caracterizé por la construccion de obras civiles y la mejora de la
politica fiscal y cred, ademas, las bases para un crecimiento econémico mas rapido,

2



Economia Internacional
al Instante

N° 595 8 de abril de 2011

apoyado en politicas de mercado y apertura econémica.

Tras una leve baja de la inversion extranjera en Peru, principalmente por la falta de
liquidez del mercado internacional, durante la crisis asiatica, el gobierno comienza a
recibir una mayor entrada de capitales, junto con una recuperacién en el crecimiento
de empleos y una disminucién en el gasto en Defensa, lo que llevo a la economia a
crecer un modesto 0,22% en 2001.

El gobierno de Toledo comenzé en 2002 a emitir bonos, los cuales se transforman
en la mayor via de financiamiento del Estado, aprovechando las buenas
expectativas del mercado internacional tras las reformas implementadas en el
gobierno anterior. El ingreso al mercado financiero mundial, permitié reactivar la
inversion, la cual se expandié en 2,94% en 2002 y 4,76% en 2003, llegando a un
incremento sustancial en 2005 de 8,91%. Junto con la mejora de los niveles de
inversion, el consumo privado crecié en promedio 4,14% durante el periodo 2002-
2005.

La reactivacién econdmica a partir de 2002 permitid disminuir la tasa de desempleo
de un cercano 10% a menos de un 8% en 2004, ademas de disminuir el déficit en el
balance fiscal a 0,3% del PIB.

El area industrial mantuvo su crecimiento durante la gestion de Toledo, mientras que
el sector de servicios se expandio fuertemente en 2004, tras crecer 24,28%.

El crecimiento econdmico del 2003 de 4,04%, de 4,98% en el 2004 y de 6,83% en el
2005 permitieron disminuir la deuda externa, y generar un superavit en cuenta
corriente de 1,41% del PIB a fines de 2005.

Tras la finalizacion de la administracion de Alejandro Toledo, Alan Garcia recibiria
un pais mas estable, luego de que se lograra afianzar la via democratica como
sistema de gobierno.

Gobierno de Alan Garcia

En su segundo gobierno, Alan Garcia ha procurado mantener alto el desempefo
economico de Peru, manteniendo en el Ministerio de Economia y Finanzas a
economistas liberales y politicas publicas abiertas y de mercado. A diferencia de su
primer gobierno, las reservas internacionales han superado la deuda externa y
durante su mandato se aprob¢ el Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos,
luego de intensas gestiones realizadas en el anterior gobierno de Toledo.

Tras ser elegido Presidente de la Republica el 4 de junio de 2006 con el 52,5% de
los votos, Alan Garcia ha mantenido las politicas macroeconémicas, permitiéndole a
Peru expandir su PIB en 7,74% durante 2006, 8,91% en 2007 y 9,8% en 2008.
Ademas, mejord sustancialmente los niveles de pobreza, llevando el PIB per capita
de US$3.257 a US$4.209 en el periodo 2006-2008.

Luego de un periodo de 3 afios de dinamismo econdmico, con altas tasas de
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crecimiento en los distintos sectores y una controlada inflacién, la crisis financiera
mundial condujo a una fuerte contraccion del crecimiento peruano, llevando al PIB, a
un leve aumento de 0,86% en 2009, principalmente por la brusca disminucion de las
importaciones y exportaciones.

A pesar de la fuerte crisis que afecto al mundo, la economia abierta de Peru ha
permitido reactivar la economia a sus niveles precrisis en 2010, permitiendo al PIB
crecer en 8,7%, impulsado por el crecimiento de la inversion en 32,3% y el consumo
privado en 5,6%.

Como consecuencia del alto dinamismo alcanzado en la actividad econdmica
interna durante el primer semestre de 2010, las autoridades disminuyeron los
estimulos fiscales y monetarios. A pesar de las restricciones impuestas a la
expansion, en los primeros tres trimestres del afo la inversion bruta aumentd un
22,9%, impulsada por el incremento de la inversién tanto publica como privada. El
consumo total crecié un 6,5% incentivado por el aumento del consumo del gobierno
de 11,9%. El alza elevada de la demanda interna se refleja en el crecimiento del
volumen importado de bienes y servicios, la cual registré un aumento del 23,1%.

La tasa de inflacion acumulé un alza de 1,6%, estimulada por el aumento de los
precios de los alimentos, los que tienen una ponderacion cercana al 40% en el
calculo de la canasta de bienes referencial para el indice de precios del consumidor,
lo cual la hace especialmente sensible a cambios en los precios de los alimentos a
la economia peruana.

El gobierno de Alan Garcia mantuvo una politica fiscal de caracter expansiva en el
transcurso de 2010. En los primeros nueve meses del afio, el gasto no financiero del
gobierno central aumenté un 12,7%, estimulado por el aumento de 37,8% de los
gastos de capital, en los que destacan la realizacién de proyectos de infraestructura
vial.

El Banco Central de la Reserva del Peri aumenté en mayo de 2010 la tasa de
referencia del 1,25% al 1,5%, principalmente por los prondsticos de expansion
econdmica y como prevencion de un alza en la inflacion. El proceso de aumento en
las tasas se mantuvo hasta octubre, cuando se estabilizd6 en un 3%. Como
consecuencia, durante 2010 la tasa activa preferencial corporativa en moneda
nacional aumento del 1,7% al 3,8% y del 1,2% al 2,3% en moneda extranjera. El
coeficiente de dolarizacion del sistema financiero mantuvo su tendencia a la baja y
en octubre de 2010 se situd en un 44%.

El 1 de marzo de 2010 entr6 en vigencia el Tratado de Libre Comercio con China y
en mayo se firmd un acuerdo comercial con la Unién Europea. Esto impacto,
durante 2010, las exportaciones peruanas, las cuales registraron un crecimiento de
30%, alcanzando un monto cercano a los US$ 35.000 millones. De tener 4.086
empresas exportadoras en 155 mercados se paso a 7.200 compafiias exportadoras
en 178 mercados.

En los primeros nueve meses de 2010, las exportaciones de bienes aumentaron un
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35,3%, principalmente por el alza sostenida en los precios, al tiempo que las
importaciones de bienes crecieron un 38% impulsado por la mayor demanda
interna. No obstante, la balanza comercial anota en este periodo un superavit de
US$ 4.565 millones, reflejando una economia fuertemente exportadora. En 2010, la
deuda externa como porcentaje del PIB se situdé en un 22,74%, mientras que las
reservas internacionales netas ascendieron a US$ 42.956 millones, reflejando una
adecuada posicion ante cambios en los mercados.

Elecciones Presidenciales 2011

Peru se apronta a vivir un nuevo proceso de elecciones presidenciales. En este
proceso, estan posicionados como principales candidatos a la primera magistratura
Ollanta Humala de Alianza Gana Peru, Alejandro Toledo de Alianza Peru Posible,
Luis Castafieda Lossio de Alianza Solidaridad Nacional, Keiko Fujimori por Fuerza
2011, y Pedro Pablo Kuczynski de Alianza por el Gran Cambio.

El sistema de eleccion peruano es un sistema de mayoria absoluta, por lo que dada
las recientes encuestas una segunda vuelta entre los dos candidatos mas votados
se vislumbra cada vez con mas fuerza.

Tras varias semanas de aumento sostenido en las encuestas, Ollanta Humala pasé
al primer lugar en la intencion de voto presidencial, seguido por Keiko Fujimori y
Alejandro Toledo. Por otra parte, Pedro Pablo Kuczynski y Luis Castafieda se
encuentran practicamente empatados a una distancia poco significativa del resto de
los candidatos, por lo que tampoco se puede descartar por completo su opcion de
ingresar a la segunda vuelta. Las elecciones presidenciales en Perl son bastante
fluidas y las posiciones de los candidatos pueden ser cambiantes, hasta las ultimas
semanas.

El avance de Humala parece ser el resultado de una campaia, que lo presenta
como un candidato en busca del cambio social y un mayor control frente a la
delincuencia y la corrupcién, reformas politicas que han permanecido pendientes en
Peru. Por otra parte, la campafa negativa desarrollada contra Alejandro Toledo ha
generado una transferencia de votos hacia Pedro Pablo Kuczynski y Humala en la
ultima semana.

A pesar del avance de la candidatura presidencial de Humala, la intencion de voto
para su agrupacion, Gana Peru, sigue siendo reducida, lo que podria ser un atisbo
de las pocas posibilidades que tiene Humala de superar el 50% necesario en
segunda vuelta.

El debate de los candidatos a la presidencia el domingo 3 de abril fue relevante para
la mejora en las posiciones politicas relativas, que representan cada candidato.
Lamentablemente, sera dificil encontrar propuestas innovadoras a los desafios
pendientes en Peru, en especial aquellas que busquen mejorar el marco
institucional peruano de forma sustancial, como seria terminar con la alta
ineficiencia gubernamental, la corrupcion, la flexibilidad laboral y las mejoras en
infraestructura, factores que impiden un mejor desarrollo econémico y social.
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Cuadro N° 1

Indicadores Econdmicos

| Gobierno de Alberto Fujimori

ﬂPerﬁ 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
PIB real (var%) -5,10 2,11 -043 4,77 1282 861 252 6,86 -066 091 295
PIB per capita (US$) 1.355 1.579 1.612 1.521 1.917 2.251 2.303 2.396 2.261 2.020 2.056
Consumo privado (var%) -2,30 344 -0,32 342 981 9,70 3,08 450 -091 -041 3,65
Inversién (var%) 0,60 421 1,27 11,71 33,02 20,26 -4,85 14,87 -2,29 -13,6 -2,66
Agricultura (var%) - 4,06 -9,08 9,03 1320 955 522 544 0,51 10,10 6,56
Industria (var%) - 333 -1,02 701 1944 721 111 793 -144 -0,04 2,59
Servicios (var%) - 2,23 38,08 0,50 -3,36 832 314 6,24 -0,66 1,01 -1,09
Precios al consumidor (var%) - 4095 735 486 23,7 111 11,5 8,5 7,3 3,5 3,8
Tipo de cambio LCU:US$ 0,19 0,77 125 199 220 225 245 266 293 3,38 3,49
Balance fiscal (% del PIB) -8,72 -2,80 -390 -3,08 -2,80 -3,22 -1,08 0,07 -0,99 -3,22 -3,32
Deuda publica (% del PIB) - - 59,62 63,65 53,40 47,80 45,09 31,77 34,47 47,17 4551
Cuenta Corriente (% del PIB) -490 -4,36 -523 -6,97 -6,02 -862 -653 -569 -585 -2,70 -2,92
| Gobierno de Alejandro Toledo | Gobierno de Alan Garcia
ﬂPerﬁ 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
PIB real (var%) 022 502 404 498 683 7,74 891 980 0,86 8,70 5,10
PIB per capita (US$) 2.048 2.123 2.260 2.530 2.841 3.257 3.727 4.371 4.290 5.220 5.630
Consumo privado (var%) 1,46 493 337 364 462 644 834 872 235 560 4,90
Inversion (var%) -7,09 294 476 451 891 26,47 26,31 25,01 -20,9 32,30 8,00
Agricultura (var%) 0,62 6,10 297 -141 542 838 325 7,25 229 4,50 3,00
Industria (var%) 094 764 377 679 7,76 7,23 10,15 10,20 -2,72 8,00 4,20
Servicios (var%) 3,51 032 389 2428 6,65 7,91 9,13 10,02 2,26 9,50 5,70
Precios al consumidor (var%) 1,98 0,19 226 366 162 200 1,78 579 294 160 210
Tipo de cambio LCU:US$ 3,51 352 348 341 330 327 313 292 3,01 282 276
Balance fiscal (% del PIB) 248 -2,25 -1,72 -1,03 -0,30 2,07 3,16 224 -209 -1,10 -0,60
Deuda publica (% del PIB) 45,88 46,68 47,10 44,34 37,75 33,01 29,74 24,05 25,04 22,70 22,10
Cuenta Corriente (% del PIB) -2,30 -2,03 -156 0,03 141 309 1,14 -3,31 0,19 -1,80 -1,70

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert, CEPAL, IMF, EIU

Grafico N° 1

Evolucién de la Composicion del PIB
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Grafico N° 2

Evolucién de las Importaciones y Exportaciones
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Grafico N° 3

Inversion extranjera directa (US$M)
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Grafico N° 4

Salarios Reales (Variacion % promedio)
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Grafico N° 5
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Grafico N° 6

% Tasa de desempleo
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Grafico N° 8

Cuenta Corriente y Balance Fiscal
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Cuadro N° 10

Inversion y Consumo Privado
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Cuadro N° 2
indice de Competitividad
| Ranking
Pais 2010-2011 2009-2010
Chile 30 30
Panama 53 59
Costa Rica 56 55
Brazil 58 56
Uruguay 64 65
México 66 60
Colombia 68 69
Peru 73 78

Fuente: World Economic Forum
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Cuadro N° 3

Clasificacion de Riesgo Soberano

Pais Moody's S&P Fitch
Chile Aa3 A+ A
Panama Baa3 BBB- BBB-
Colombia Ba1 BB+ BB+
México Baa1 BBB BBB
Ecuador Caa2 B- CCC
Peru Baa3 BBB- BBB-

Fuente: JPMorgan

Grafico N° 11

Deuda Publica (% del PIB)
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Cuadro N° 4
Indice de Libertad Econémica
Chile #11
El Salvador #39
Peru #41
Puntaje Puntaje
Libertad en los Libertad en las
71.9 Negocios Promedio 64.3 70.0 Inversiones Promedio 50.2
Libertad Libertad de
86.0 Comercial Promedio 74.8 60.0 Financiamiento Promedio 48.5
Derechos de
79.4 Libertad Fiscal | Promedio 76.3 40.0 Propiedad Promedio 43.6
Gasto del Libertad de
91.0 Gobierno Promedio 63.9 37.0 Corrupcién Promedio 40.5
Libertad
83.1 Monetaria Promedio 73.4 67.7 Libertad Laboral | Promedio 61.5
Colombia #45
México #48
Fuente: Heritage
Cuadro N° 5
Indice de Democracia
Pais Ranking Puntaje Proceso Electoral Funcionamiento Participacion Cultura Libertad
Mundial Total y Pluralismo del Gobierno Politica Politica Civil
Chile 34 7.67 9.58 8.57 3.89 6.88 9.41
Colombia 57 6.55 9.17 714 3.89 3.75 8.82
Peru 62 6.4 8.75 5.00 5.00 5.00 8.24
Guatemala 75 6.05 8.75 6.43 3.33 4.38 7.35
Fuente: EIU
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