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INTRODUCCOGCTOMNW

Ia coyuntura econdmica mundial de los Gltimos disz ados
anteriores al actual,a generado en los palses subdesarrolla-
dos,una permznente lucha contra el subdesarrollo via la Dbas-
queda y adopcidn de pertinentes modelos de desarrolloj;sin em-
bargo,esta lucha se ha visto obstaculizada continuumente,debi
do al hecho de que,é€sta,no depende Gnicamente de los esfuer-
z053 que reéalizan actualmente los palses del ‘lercer [jundo por
romper la abiswmal diferencia de desarrollo que existe entre e
llos y los palses hoy desarrollados,sino que también, depende
fundanentalmente,del establecimiento de un nuevo orden econo
mico internacional,que signifiqgue un verdadero apoyo y una de
sinteresada ayuda,por parte de los palses desarrollados hacia
los palses del Tercer Mundodor esta razdn,actualmente,es un
hecho incuestionable,que la principal ayuds que necesitan es-
tos palses,es el financiamiento de su desarrollo econdémico y
social.Precisamente,una de las modalidades de este financia-
miento,es por umedio del endeudamiento externojisi pues,el pre
sente trabajo de investigacidn,tiene por finalidad medir  la
incidencia de los capitales externos bajo la modalidad de un
deudamiento I“Giblico xterno,sobre nuestro proceso de desarro
1llo e¢conbmico via el impacto en la tasa de desarrollo econodui
co calculada a travis de un modelo econdmico pertinente.snton
ces,el argumento fundamental en que se basa el presente traba
Jo es: que doda la laposibilidad para cuantificar exactamente
el desarrollo econduico,debido a que se trata,bdsicamente, de
una actividad ecounduica dindmica de transformacidn estructu-
ral,hunana por excelencia,sujeta a frecuentes cambios y reo-
rientuecioneu,y dado también,que para que la actividad econdmi
ca humana euté bien orientada hacia la bGsqueda del bienestar
econdémico y socialj;es pertinente entonces,que previamente se
tenga el conocimiento confiablemente aproximado de la reali-

dad econduwica objetiva. .ntonces , ¢l conocimiento aproximado



de dicha reulidad objetiva e imparcial,si pucde ser posible y
ser medido si tomamos como puntos de referencia los llamedos
indicadores cel crecimiento ccondmico,del crecimiento demogra
fico,del crecimiento econdémico per-capita,etc...sl por ejem-
plo,segin un extracto del "Informe uwsvadistico de la wsconouiu
Peruana a 1977" publicado poi el diario wmatutino de la Capi-
tal,"sl Comercio'",de fecha 26-4-7d,nuestro rroducto iruto In-
terno crecid en el periodo 1970-19/7 & una tasa prouedio del
5.25% aproximadanmcente.isi ahora deducimos a este porcentaje,la
tasa promedio del crecimiento de la poblacidn peruana del 2.9
por ciento aproximadumente<+),obtenemos un indicador que ex-
vlica,que en promedio para dicho periodo,hubo un leve exceso
del crecimiento del rroducto .sruto Interno sobre ¢l crecimien
to de la poblacibn del (.35 ¢ aproximadamente..ntonces,el co-
nocimiento de este indicador y lo que explica explicita e in
plicitauente,exize, que para periocdos posteriores,se rcoriente
las actividades ccondmicas via el replantcamiento de mnedidas
de politica ¢condwica que abargue a su vez medidas de politi-
ca demozgriafica,todas en funcidn de la blsqueda del desarrollo
econdmico y social.Ahorua bien,de lo que s&¢ trata entonces, es
de coubinar adecuadsmcnte en lo posible,los pertinentes indi-
cadoryes y hallar,mediunte un }.odelo scondmico y un nuevo plan
teaniento,un indicador» que explicite,simultaneamente,el creci
miento de : el Iroducto Bruto Interno(o crecimiento econdni
co),8l i1roducto usruto Interno Per-Capita(o crecimiento econbd-
mico per-capita),la poblacibn,y el indicador que explica el -
exceso o defecto del crecimiento econdumico sobre el crecimien
to de la poblacibn..ntonces,el indicador asi hallado,ue aven-
turo a denombnarle "Losa de desarrollo econdmico",no sin an-
es observur,que haslba la actualidad no se ha podido todavia

(+) Véase :MaDICINA Y DASARROLLO, Lima,Universo SA.,iayo
1,967 .También,véuse ¢l diario matutino de la Japital:BYTR.S0
con fecha 9-4-78.



calcular con buena aproximacioéon,un verdadero indicacor del de
sarrollo econdumico ya que implica interrelacionar cuantitati-
vamente,factores econdumicos,sociales,institucionales, tecnolé
gicos,politicos,dogmaticos,ete.,que sea capaz de explicar un
cambio estructural en nuestra econowla..s.ntonces,la tasa de de
sarrollo econdmico que me propongo calcular via un j;odelo wusco
némico y un auevo método de cuantificacién,explicari el efec-
to,sobre dicha tasa,de los capitales =xternos que zngresan al
sector 1Ublico bajo la modalidad de .ndeudamiento [ablico .x-
terno durante ¢l periodo 1966-1975.

.n consecuencia,el presente trabajo se divide en dos
partes;la primera,la que se refiere al desarrollo del andli-
sis cuantitativo utilizando el método de investigacidn empiri
ca en la parte que se refierce a lu operacionalizacién ae  los
datos,desarrollo y solucidén de un wodelo c¢condmico pertinen-
te,cuyus interrelaciones de sus variables econbdmicas se veri-
fican para dicho periodo 196G-1975;y la segunda,la que se 1e
ficre,lfundamentalmente,al andlicis cuantitativo-cualitativo -
del impacto de la peuda "Gblica gxterna(++>sobre las tasus de
crecimiento y desarrollo econdmico proycctadas desde 1975 has
Tu 199@(utilisendo los datos estadisticos del perilodo 1566~
197%),0 #Bea,sobre los indicedores del creciwiento y  desarro
1llo cconduico de lwiygo Plazo.irinalmente es inportante Serla—
lar,que no e¢s Jjusbouwente la peuda r0blica Lxterna acumulada -
desde anog aunteriores,el capital extrunjero pertinente para
medir el elfucbo sobie la tasa de desarrollo econdmico,sino -
wds bien,el capital extranjero neto,disponible en el afo,t, ¥y
quo e¢s utilizado nor el Sector I'Gblico segln el j.odelo que se

.....

(44) Més exactumente,cl Incremento de la Deuda 71ablica
sxterna, &D(t),resultante dz deducir al monto total del Desen

bolio o cuprdéstito, s ),el wonto total de las amortizaciones

(t
realizadas por ¢l Lcctor 1ﬁblico,A(t).ds decir,el capital ex
tranjero neto y digponible para ser utilizado por el Sector
Pablico.
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THEACTO D TA DIUDA PUBLICA SXTwRNA N LA TASA Do DIBAROTILO

VIA MODETO SCONOMISO PelRUANO AGRAGADO

PRIMNMaORA PART S

ssta primera parte,consta de dosg capitulos que tratan
respectivamente,de la representacidn sproximada de la reali-
dad econdmica de nuestro pais,y posteriormente,del cilculo a-
proximado de la tasa a la cual se desarrolla el pals., s de-
cir,constituye el murco tedrico-préctico del prescnte trabajo.

CAPITULO I.-w5IRUSTIHRA D&l MODSIC wCCHNOMICO 1 RUANO AGRSGADC

I.1l.-Conceptos iundamentales.

Tendremos e¢n cuenta los siguicentes conceptos:

A.-Con respecho a la Deuda Fablica axterna(l>,actualmen
te aceptamos,que lo responsabilidad de nuestro proceso de de-
sarrollo econdwmico actual,la asume el .Jector Gobierno, enton-
ces,este sector es ¢l que utiliza la mayor parte del monto de
lo que ge llama "increwmento del capital externo", justamente ,
para asuwir los gaslLos de desarrollo econbmico.asste increuen
to del capitul externo(o tambidn incremento de la vevda .xter
naj,se wide pura deleruinado periodo,'t",deduciendo del monto
totwl desembolsado o utilizado,el monto total amortizado, um-
bos en el miwswo periodo,t.Por otro lado,a este capital extran
jero neto y disponible para ger utilizado,la coyuntura actual
de nuestra cconomia,lo desbina : una parte para cubrir el d2
ficit de la Balanza de Pagosj;otra fraccidn,para cubrir el Dé
ficit wcondmico de laa Operaciones del (Gobierno Central;y tam
bién,una fraccidn,pwra gastos de inversidn.

(1).=lara deriniciones de la Deuda,véanse:Mal: A3124CTO:

DuL DisARROLYLO LCOROMICO~FINANCTL RO DEL PALS3,Tima,MiF., wset.

1,975, pégs A5-46y,ilal : TA 3 TUACION dCOLOMICO-FIMANCTaRA  Dil
lIo,LJMd M. ,Octubre, 1,974, pag 40.



B.-Con respecto a la acumulacibdn del capital, tenewos
que tener presente,que la Inversidn lelta Nacional gensra in-—
crementos en el valor de la produccidén nacional,medida Este,
por el valor del rroducto Bruto Interno...s decir,la genera --—
¢idén de capitales via la Inversidén Heta liacional,se rcaliza a
traviés de la rentabilidad de las inversiones y reinversiones
productivas o productividad de los capitales nacionales y ex-
tranjeros,y de otro lado,por el beneficio econdémico de una in
tegracidén ccondmica,uedido por el incremento de las .exporta-
ciones, basicamente ,hacia los palses con los cuales el Lerh
forma la Integracidén Sub-Regional sndina.

C.=Con respecto a la vulnerabilidad externa,es preciso
tener en cuenta,que una dependencia externa desfavorable se~-
produce,bésicamente,en los crecientes desequilibrios de nues-
tro comercio con el exterior,medido &éste,por el saldo negati-
vo de la Balanza de 1agos en Cuenta Corriente.vichos desequi-
librios,se producen por el deterioro de los términos de inter
cambio generados por la inflacidn y recesidn de los paises in
dustrializados:"Como sabemos,a partir de 1,971 la econonia —-
mundial se ha visto afectada por fuertes desequilibrios y al
teruciones de orden wonetario y financiero,por una inflacidn
sin precedenbes en Los palses desarrollados y por el consi-
guicnte aumento de precios de alimentos,petrdleo, fertilizan-
tes y biencs de caplbal,que han precipitado un extrafio fendme
no de inflacibdn con recesidn en paises albtauwente industriali-
zados como sitados tnidos,Alemania Cccidental,Japbén y otras -
naciones de Wuropa...ss asi que la persistente inflacidén in-
ternuclonul deternind el encarecimiento de nuestras importa-
cioneg y,simulténeamente,la recesibén wundial provocd la calda

. i 2. .
de los preclos de nuestras exporta01ones”( /pero,lo que gravi

(2).-HidF:TA SUTUACION SCONOMICO-FINANCT SRA DL 1'ATS:
PiR3reCrIVAS, Lina,llnl, seticubre, 1975.0p.cit LaAR 5.
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ta aln més,en la dependencia desfavorable,es el hecho de que
nuestro pais aln exvorta,fundamentalmente,materias primas:".:in
poraentajes generales,93% de nuestruc exportaciones son mate-
rias primas y 2% gson manufacturas.e mds estd decir lo que 28
to representa en el deterioro de nucgitras relaciones de inter
cambio,que hoy dia se agudizan wds todavia con los problemnas
nonetarios internacionales que todows conocemos...“(5>.

D.-Con respecto a la tusa de desarrollo econduico,es ne
cesario e ilmportante,tener en cuenla que dicha tasa,no repre-
senta exactamente la velocidad con que nucstra econowla cam-
bia estructuralmente a través del tiempo(ya que este cambio ,
es sumaumente dificil y complejo de ser cuantificado),sino ués
bien,dicha tasa alude tentativamente,a una proposicidén tebdri
co-practica que explica,bisicamente,la velocidad de crecimien
to de un indicador que combina adecuadamente las tasas de cre
cimiento econdéwmico y de woblacidbn de nuestra economia. sste es
entonces,la "tasa de desarrollo econduico" propuesto en el
presente trabajo.liecjor dicho,es un indicador que Unicamente ,
nos posibilita y facilita obtener un punto de referencia con-
fiable de an&lisis cuantitativo aproximado de nuestro desarro
llo econbuico.

Je—Con respecto a la descapitalizacidn de nuestra econo
mia,tenemos que tencr en cuenta el impacto de las remesas al
exterior en lu tasa de desarrollo econdmicoj;es decir,el efec-
to en nueutra economia,de los beneficios que corresponden a
los recursos internos y transferidos al exterior<4>;de otro
lado, también tenewmo;s que darle importancia a la salida de di-
vinnu o ul uxterior por los conceptos de brecha de comercio,re-

(%) o=l 4l : ASP 2CT0S GaNsRALES D8 LA 3ITUACIOH LCOHOMICA Y
FINANCIsRA DI 2 2RU,Lima,iiisi, abril,1973.0p.cit.Tap.16.

(&) =3eptn el gconomista peruano Virgilio oel, dichos
racurgoy internos lranstferidos al exterior por las empresus -
trangnacionales que operan en nuestro pals,son originados en
las utilidades obtenidas en el pais via reinversiones direc-—
tas,ecstus a su vez,peneran incrementos de las Inversiones Di-
rectbas.Véuse; Virgilio rRoel:UNION SOLO CON wl, PULBLO,Lima, Al
fa,llebrero,1977,14e;.10.
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presentado eéste,por el saldo negativo de la Bslanza de¢ Fagos en

Cuenta Corrienteyy por ¢l concepto,de intereses de la Deuda Lx-

terna o costes del capital extranjero.

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

(10)
(11)
(12)
(13)
(14)
(15)
(16)
(17)
(18)
(19)
(20)

I.2.-Estructura Tedrica del kodelo.

El Modelo presenta la sipguiente estructura;

A_(t>= A(t-l) - aE(t_T> + aE(t) +O<(t) ......... 5 O<a<l
] - ! . < —~
ADE(t>—- Z‘A(t) ........................... reesee ‘ oo 3 1sz<oo
R<t>= R(t—l) - HI‘E(t_T) + arE(t) + P(t> 3 O<I‘<l,O<aI‘<l
5 = DR/ Nceooeeooeoosostonenssasssnsosssnsasoes l<bc®
BB (6)= PRee) ’
RE(t)z cRDE(t) ................................. ; lgc<w
RI<t)a mIHI<t) ................ é‘ ................. j-1<nm<l
Doy Pee-1) * Ee) T A T o)
Olé(t>= eA_Db(t) ...................... y ........... ;_cu/\cim
o o n il ’ DI T ° <
X(t)'-‘-’ }ilPBI(_L) ................................. 3 O<h<1
— 7 5 - _l<fi<
M%t)— llDHl(t’> + .X.(t) ......................... 3 l<n
X w1k \ . .
X(t)z J(.(t_l) + VL(t) .......................... 3 —l\\r<l
o = 4 ) "BI HEOFS f1,-1<qgy<
1BI<L)-“ U.lADb(L> + uEPBI(t) + RI(t—l) ........ 3 O§ul,'l_12§l
BIE = RIT - 1) ~ D] - :
BIE(t>=‘ V])BI(t > TR /.\ ..................... 3 "1<V"\l
PRY (e IR
ORI
AJBI(t’> = kIN(L) ................................. H -1<k<l

Siendo lan condicloner inicialec(en millones de unidades mone-

tarias); A(O)= A R(O)= R, s D(O)= D, - Por otro lado,este Mo
delo presenta(couwo puede observarse) 20 ecuaciones,?0 variables
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endogenas,4 variables exbégenus,20 purimetros,6 variubles retar-—
dadas(los que conjuntamente con las varisbles exbdgenas hacen 10
variables predeterminuadas),5 variables vleatorias,? condiciones
iniciales,2 condiciones generales.la tasa de Amortizacion y 1la
tasa de Interés de la Deuda Ixterna scn los (Gnicos parimetros
que consideraremos comrd constantes.Asimiswo,las condiciones ge-
nerales del lModelo son las siguientes:

A.-E1 periodo de amortizacién de cada desembolso,E(t), es
el proumedio T.Luego,el periodo de cancelacidn, (t-T),de los pri-
meros desembolsos E(t),si consideramos el largo plazo de t = 20
anos,esta limitade por : 1< t-T< 20.

B.-En ¢l equilibrioc dinamico se cumple lo giguiente:

Primero.-El déficit de la Balanza de Pagos en Cuenta Corriente,

DBP(t>,queda galdado cuando se cumple que:

pADE(t) + dRRC(t) = qlPRI(t)

Es decir,el deficit es cubierto por una parte del capital ex-
tranjero,pADE(t),y por una parte de las Reservas del Banco Cen-
tral de Reserva,dRBC(t).El total del deficit,representa a su
vez,una fraccion del Producto Bruto Interno,qlPBI(t).Pero,si el
déficit no hua podido ser suldado,o gea,si dicho déficit implicu
un desequilibrio,entonces,se cumple lo siguiente:

JDBP(t) = pADE(t) + dRBC(t) + qlPBI(t)
Begundo.~-Analoganente,el Deficit Lconomico de Gobierno,DEG(t> ,
queda saldado por una parte del capital extranjero,wlADE(t) y
por una parte de las reservas del BCR,WERBC(t).A su vez,el mon-—
to del déficit representa una fraccidédn del Producto Bruto Inter
no,quBI(t).Es decir,se cumple la siguiente condicidn de equi-
libriuy

wlADE(t) + W2RBC(t) = anRI(t>
Asimismo,sl solo exlste déficit de tal manera que no puede ser
saldado por los capliltales nacionales y extranjeros,entonces,im-
plica la existencia de un dewsequilibrio y se cumple:

DEG(t> = WlADE(t) + WERBC(t> + quBI<t)

Ahora bien,antes de snalizar cada una de las ecuaclones del Mo



delo,es iwmportante sehialar que se considera el perlodo anual,t,

de tal manera que,t-1l, es el ano anterior a t.asimismo,si un de

sembolso se realiza en el periodo t = bo,entonces,el 0ltimo pu
go de amortizacldn por este desembolse se haréd en el periodo

(T+to—l).Asi por ejemplo:si se conoce,T=1l2;entonces,para un de-
sembolso hecho en el periodo t=5,0 sey,el desembolso,E(S), se
terminara de amortizarlo en el periodo t=12+5-1=16,de tul mene-
ra,que en el periodo t=17,el desembolso E(5)=E(t—T)=E(l7—12)’ya
no existe y por lo tanto,su monto debe ser deducido en el perig
do t=l7;E(6),tendré que ser deducido en el periodo t=18;y asi
sucesivamente.Lo mismo ocurrirad con el interés de la Deuda Pu-
blica Externa,R(t).Luego,si el ano base es t=1966,entonces,el
desembolso E(5>=E(1Q7O),se termina de amortizarlo en t=1970+12=
1982,de tal manera que en t=l985,E(197O>,pierde vigencia.,
A.-Base Tedrico-Practica de cada una de las ecuaciones
del Modelo.

IIn el periodo anual,t,cada una de las ecuaciones del lLlode

lo podemos definirla en los siguientes términos:
La ecuacion (1):

3 = - 3 als O«
-t(t) X(t’—'l) aL(t—rD) + dL(t) + (t) ’
representa,la amortizucidn de la Deuda Publica Externa,y esta

conformada por la sumatoria de las variables que representen
respectivamente,u la smortizacidn acumulada husta el periodo an
terior,A(t_l);ul incremento netolde las amortizuciones @ una ta
sa promedio de amortizucidn a= T 20 Bed, H[E(t>— E(t—Tﬂ Y, &
la variable uleaturim,0<(t),que representa a todas acquellas va-
riables no consideradus en la ecuacidén (1).
La couxcibén (2):

ADE(t> = ZA(t>
representa a la Awortlzacidn de la Deuda Externa como una pro-
porcién,z,de la Amortizacidén de la Deuda Piblica Externa.
La ecuacidén (3):

)™ o1y 7 @ Eeeny * 2E(e) YA (e
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representa al Interés de la Deuda Puablicu Lxterna como la sula-
toria de las variables que representan,respectivamente,al Inte-
rés de la Deuda IFablicu Bxterna acuwulada hasta ¢l perlodo sn-
terior ’R(t—l) ; al incremento neto del pago de intereses a unu
tasa promedio de interés,r,sobre el mento neto de pago de amor
tizaciones,o seu, r[am(t)— au(t—T)]; Yy2 la variable aleatoria
/2<t) que considera a todus aquellae variubles no explicitadas
en la ecuacidbn (3%).

La ecuacidn (4):
RDE = bR
(t) 7 P(w)

nos dice que el Interés de la Deuda Lxterna es, b-veces,el Inte
res de la Deuda Piblica Externa.

La ecuacioén (5):

nos nmuestra que las remesas al exterior por concepto de utilids
des,beneficios,intereses,etc.,es, c-veces,el Interés de la Deu-
da Ixterna.

La ecuaciodn (6):

representa al monto total por concepto de rentabilidad de la In
version Bruta Interna como una fraccidén,m,de ésta.la caracteris
tica especial del puréametro,m,es que representa a la productivi
dad marginal del capital nacional y externo,medida por la frac-
cidn del Incremento de la Inversidn Bruta Fija con respecto ul

incremento del capitul nacional y externo,o sea:

8 decir,m,mide la participucidn del incremento de las inversio

n =

nes en el ilncremente o acumulacidn del cavital.
La ecuacion (7):
' = B - A +
Degy = Pre-1) * By 7 Aw) * 9w
es la ecuwucibdbn contable de la Deuda Pablica Lxterna conformada
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por la sumatoria de las variables que representan,respectivamen
te,a la Deuda Publica Lxterna contraida hastua el periodo ante-
rior;al incremento neto del capital extranjero ingresado al Jec
tor IPublico,o 'sea, E(t)_ﬂ(t) 3y, & la variable aleatoria, Skt),
gue representa a todas aquellas variables no consideradss en lu
ecuacion (7).
La ecuacién (8):

au(t} = aaDE(t)
nes determina que el incremento del capital externo que ingresa
al Sector Publico o Incremento de la Deuda PGblica Externa,es u
na fraccidn,e,del incremento del capital extranjero.
La ecuacion (9):

ADE(yy= £1DBP yy + TDEG gy + EIBI yy + y(t)
€8 una ecuacidédn de comportamiento del capital extranjero, que
nos indica que dicho capital,se destina: una parte a cubrir el
Déficit de la Balanwa de Pagos en Cuenta Corrdiente,o sca,la par
te leBP(t);otra fraccion,a cubrir el Deficit Lconomico de Go-
bierno,o sea,f2DEG(t);y,un monto,gTRI(t),a inversiones; siendo
X(t>,la variable sleutoria no considerada en la distribucion o
uso del capital extranjero hecha segun la ecuacidén (9).
La ecuacion (10):

K(t) = hPBI(t)
nos expressa la partes del Producto Brute Interno correspondien-
te a exportaciones.
La ecuacion (11):

M(t) - K(t) = ﬁDBP(t>
nog explicu gue el suldo desfavorable en la Balanza Cowmercial
se relaciona e¢en forma proporcional con el Deficit de la Balanza

de Pagos,en una razon,i.



La ccuacion (12):

LI
M) = )

nos expresa que el incremento de las exportacioncs hacia los
< - o o ¢ ¢ o ~ .
palses miemovruvs de una integracidn econdmica(hacia ¢l Grupo An-
dino),genera un beneficio medido por 1la fraccidn,v,dc las cxpor
taciocnes totales que corresponden a dicho incremento.Luego , v,
es el parémetro de beneficio por el hecho de que el pals cs miem
bro del Grupo Andino.
La ecuacidn (13):

DBP(t) = pADE(,b> + dRHC(t) + q]_PﬂI<t)

nos cxplican,primeramente,que cuando existe desequilibrios en
la Balanza de Pages en Cuenta Corriente,centonces existe déficit
en ésta,o sea,se cumple la ecuacidén (13).Implica que la frac-
cibn pADE(t)(una parte del capital extranjero),y la Eraccs o
dRBC(t)(una parte de las Reservas del Ranco Central de Reserva)
no son suficinntes para cubrir el déficit,cen consecuencia,es ne
cesario otra fraccidn del Producto Pruto Intcrno,qlPBI<t>,a fin
de que quede saldado dicho déficit;en segundo lugar,la condi-
cién de equilibrio dinémice exige que para cubrir el déficit ,
sean suficientes,la fraccidn pADE(t> ¥ la fraccidn dRBC(t>. En
otras palabras,en el supuesto de que no se necesite de los capi
tales externos y de las reservas del BCR para cubrir el déficit
en la Balanza de Pagos,entonces,es suficiente un monto,qlPBI(t>
para cubrir dicho déficit.bs decir,en el equilibrio dinAmico el
déficit se cencuentra saldado.

La ecuacidn (14):

(3
DEJ(J

G

= 1 ‘D\
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v la condicidn general:

10 ADJ(L> + Wy BO(t> = qarRT(t>
nos explican,en primer lugar,que el Délicit dicondomico del “Gobier
N0, Duq<t),es financiado,por una parte del capital extranjero,
wlADm<t),y por una parte del capitsl nacional represcntado por u
na parte de las reservas nacionales,wauﬂC(t),y una parte del wva
lor del PBI(t>,o soa,anBI(t) ; en secundo lugsar,la condicidn de
equilibrio dindmico exige que se puede prescindir de los cavita-
les externos(correspondiente al monto,wlﬂni(t)) y de las reser
vas del BCR(correspondiente al monto,V, RBﬂ(t>), ¥ que solo es su
ficiente,la fraccidn qarBI(f>(venerado por la actividad producti
va)pera que el déficit, DqG(t>,quede saldado.
La ecuaciodon (15):

nos muestra que la Inversidén Bruta Inberna es financiada por una
parte,ulADC(t),del capital extranjeroj;por otra parte,ugrBI(t s
del Troducto Bruto Interno;y por el total de la rentabilidad de
las inversiones del periodo anL»Llor,LI(t “1)°

La ecuacidn (16):

nr

BuN<t> = RI(t) A+ BIE(t) - DBP(t) - ’j(t)
nos explica que existe un Beneficio H@condmico neLo,BuN(t),y éste
esta conformado,por el monto de la rentabilidud de las inversio
noo,RI(L> ; por el monto del beneficio econdmico obtenido por el
hecho de que él pals es miembro de una integracidén Sub-Regional
indina ; por el monto del Déficit de la Balanza de Tamos en Cuen
ta Oorrlente D“P(L) : ¥ por el monbo del D&ficit fcondmico “de
las Onerac1oneu del Gobierno Central, D,J(L>
La ecuacidn (17):

BIE(t> = VPBI(t)

nos muestra que existe un beneficio econdmico generado por una
integraciodn econémica,BIE(t),y éste,es medido multiplicando el
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"parametro de beneficio de integracidén econduica",v,por 2l  va-
lor del Troducto Druto Interno(5).
La ecuaciom (18):

IN(gy = IBTcpy + B3N gy +,A<t)
nos explica la existencia de la Inversion lieta, TN(L) , fenerada
por la Inversidn Bruta Interna,IBI £ ,v el Beneficio {condmico
heto,BJh(t),51endo >(t>,la variable aleaotoria que representa a
todas aquellas variables que completan la Inversion petn y que
no han sido explicitadas.
Ta ecuaciodon (19):

PBI(t> = C(t) + IN<t)
es una ecuacidn contable que nos muestra que el FBI(t) , €s la
suma total del Consumo Hacional,C(t>, mas la Inversidn weta,
Iﬁ(t). ’
La ecuacion (20):

ATBL gy = KTN g

nos nmuestra que el incremento del TBI(t) es generado por una

’ v rd APP I
fraccion,k,de la Inversion weta. sl paramnetro Kk = —~—IN£—1—,es
el denominado "parimetro producto-capital de generacién(t) de

capitales”(6>.

(5).-3egln la ccuaciodn (1l2),el pardmetro de beneficio de
intesracidn economlca es de la SLgulente forma:

AxT
X = (1")
26
[ repre enta la particimaciodon del incremento de las cxnorta01o
5 hacia el Grupo Andino en las exportaciones totales.

(6).-31 nosotros representamos a la acumulacioéon de capita-
les por Al,entonces,como la Inversidén "eta c¢s la generadora de
capitale.s,podemnos formar la siguiente ecuacidn : TN, =018 -y
donde,04,constituye un primer paramctro de renora016ﬁ) ()
capitall .Ahora bien,obviamente,la acumulacién de capltales, a
5u vez,menera increnentos en ol valor del PRT(t ,entonces,pode—
10S formar la sirmuiente ecuacidn técnica AK“) dAJLI@), don-

7

de og,constlbuyc un segundo pardmetro de sjensracidn de capita-—
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J.=~lfuncionamiento del Modelo.

1 Modelo presenta una soluciodn Unica,en el sentido mate-
mético de que a 20 ecuaciones corresponden 2¢ variables endowe-
nas;ademads,el Modelo presenta 4 variables exdmenas: M(t)’ C(t)’
RNPC ; ari. s ret : i :
AIBF(t),? ()5 %NVTPJab%e retardadas: A(t—l)’ (t—l)’Rl(t-l) ,
R(t—l)’D(t—l)’ (t-1) ; 5 variables alevtorlas:c<(t),/8(t>

9
5?%>, th)’ X(t) ; 22 parametros: 8,2,T,b,Cym,0,1L,,1,,m,h,1,v,
p,d,ql,qa,wl,w2,ul,u2,k ;3 5 condiciones inicialens § y 2 condi-
ciones generales.

ero,la importancia y utilidad del Modelo,radica precisg
mente en su estructura orientada hacia la blgsqueda de un indicg
dor del desarrollo econbdmico,que nos permita el anadlisis funda-
mental del presente trabajo: el impacto de la deuda Publica .x~
terna en la tasa de desarrollo econbmico.is decir,el Modelo fun
ciona cuando a partir de su estructural(con interrelacioues en ¢
quilibrio dinamico)se halla la tasa de crecimicnlo econdmico,en
funciodn,bisicanente,del capital extranjero utilizado por cl Go-
bierno,y de las variables retardadas y aleatorias que explici-
ten las condiciones de Interés y Amortizacidn de la Deuda 10bli
ca Jxterna.Adeunds,la tasa de desarrollo econdmico calculada a
partir del Jlodelo,debe ser capaz de interpretar,realmente , las
caracteristicas més importantes que tipifican a nuestro pais,co
mo pals subdesarrollado. in efecto,una de las caracteristicas —--
mas importantes de todo pais subdesarrollado es su falta de ca
pitales para lograr su desarrollo econdmico..:n ¢l Jiodelo, egta
caracteristica se traduce fundamentalmente,en las condiciones-—-

senerales{Ver las paginas 4 y 5 del prescnte trabajo),y en la

les.Fues bien,estas dos ecuaciones técnicas pueden a su vez ser
. 2 7 . ~ ~ -
planteadas en una sola ecuacion técnica.in efecto, reemplazando
la Gltima ecuacibdn,en la primera,se forma la sig suiente ecuacidn
= ] de donde,k=1l/0,0,,e5 etr
técnica: IN(L> 0490,4] BT(L>, o 1005€53 cl parédmetro de

generacibén de capitales:Véase:Jes(s 3.0sorio Santos:MODSIO T3t
TATIVO DI DasARROLIO wOOLOMICO TARA TAIS S &W VIAS DO DE3ARRO
LLO,Lima, NI, 1975,F45s.41,5% y 57.
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estructura de la Deuda “xterna y en el efecto del capital exX-
tranjero sobre nusstra cconomla,traducida en las ecuaciones del
(1) al (9) (Ver pag.4)del Modelo.fues bien,esta falta de capita
les para nuessro desarrollo,se traducc,en la falta de capitales
para financiar las inversiones productivas,como tamblén,para fi
nanciar los déficits de Balanza de Pawos(7),

Tor otro lado,de las interrelaciouncs de las variables del
fiodelo,se infiere las siguientes ecuaciones de identld-d.
De las ecuaciones (9) y (12):

£.D = pADE e e e e O

FDBP () = PODS(gy - (21
De las ecuaciones (9) y (14):

EpD86 gy = WplD3 gy e inen (22)

De las ecuaciones (9) y (15):
EIBI(t)"'uADLI(_L)---oooo-a-.a.o.co.c-o-' (25‘)

s decir,estas tres (ltimas ecuaciones,cxpresan 21 destino del
capital extrsnjero,representado en la ecuacidn (9).0 sea,nos ex
presa,que el capital extranjero represcentado por el increnento
de la Deuda ixterna, AD,<b),eu utilizado para financiar la in-
ersiones y para cubrir los déficits de Balanza de Fagos 5 de
las Operaciones del Gobierno Central.
I.%.~bBstructura Aproximada Real del Modelo.

In esta parte del preseunbe trabajo presentaré,primeramen-—

te,la solucidén paramétrica del Modeloj;lueso,en segundo lumar

trataré la presentacidn del [Modelo.

L. Solu01on raramctrlca.

intre los diversos métodos de solucidn paramétrica que se

(7).-in nuestro pals en los 10 aflos anteriores a 1976,so-
lamente,en los afios 1969 y 1970,hubieron superavits en la Balan
za de Pavou en Cuenta Corriente respccblvqmbnte en el orden de
1.779 Y 201 62% millones de dolareg.hn los demﬁs anoo,hubo défi
cits.Véase:Banco Central de Reserva:al, DESARROLLO SCCONOMIC T
FIMNANCT 5RO DAL PRRU(1968-1972).



—-1Lf=

han ensayado,he creido mis conveniente ubilizor en forma combi-
nada,el método de logs minimos cuadrados(a>,conjuntamente,con el
método de relacionar,entre si,alsunas ecuaciones y llegor asl,a
relaciones o subecuaciones como las halladas en la parg.l3 del
presente trabajo<9>.

Luego,utilizando HMinimos Cuadrados Indirectos para la soluciodn

de los pardmetros y variables exdgenas de la esbtructura de 1n
Deuda POblica ©xterna,de la siguiente forna;
De las ecuaciones (1),(3) y (7) se forma el simuicnte sistema
de ecuaciones: ’
2%a) R =B rh
(242) Regy = P+ Py

(24b) Dogy = By + (1-a)i g

/L. . = B- i
(24d)
en donde:

(25a) By R(t—l) - rA(t—l) +/6(t) - rc<(t)

(25b> '32 = D(t—l) = A(b"l) 4 ac<t~,[|) + (b)
(250) B, =

—

Feo-1) 7 e-m) * ()
(25(]) !3“. = R(t"l) - I‘a.‘_u<t__T> '!‘/6(1_’)
Gn seguida,aplicando Minimos Cuadrados Directos al sistema de e

Y
cuaciones, (24),y utilizando el concepto estadistico de [jomen

(8).-Véase,por ejenplo,loisés Ayona Ledn:3TADI {TICA, .di-
torial Bellavista,iiiraflores,pazgs.l60-168.

(9).~8s sumamente importante senalar,que lo que reslmente
se pretende,no es Jjustamente que el |'odelo represente fielmente
a nuestra realidod econdmica,sino que,a dicha realidad,el [;o0de
lo sea una acepbable aproximacidn.is decir,que el l‘odelo seca ci
paz de ser proyectado aproximadamente a través del tiempo te=
niendo como punto de partida el Disgndstico actual de nuestra e
conomia. -
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tos(lo>,se ohtienen:

- . Gro),Rew)
Tr ), M)
TB),R (6): "Th), A

"TEt), Bee) A ), R(w)
Bl = i - TA _
B, = E - (£~a)h
B5 = ﬁ - RE“
BQ = R -~ ark

Ademis,resolviendo el sistema de ecuaciones,(25),se obticnen:

(10).-E1l concepto de Momentos podemos explicitarlo a par-
tir de las ecuaciones llamadas "ecuaciones normales";asil por e-
jemplo,sea y = 2 + bx,la ecuacibdn dada,cuyos parhmetros"a" y
"b",se quieren calcular.Entonces,las ccuacionces normales seran:

2¥ = na + box
Xy = a2 X + b'ZxP‘
De donde: a =7 - bx
b = nixy—iyix

ng x° ~-2ZX7ZX
Luepo,3 csta Gltima ecuacidn,multiplicamos y dividimos al segun
do mlombro por P Obt@nlOHdO”G lo siguiente:

D e

s

= - Xy
b: ? --'0¢-Au~-o.-..o.(o<)
zx- =2
n i _
Ahora bien,haciendo = ji(r—i)(y—y),y?z =’§(x»i)(t—i) ,
"

llamadoes rcspectivamente,momento de orden uno de vl el respec
to de "x"j;y,momento de orden uno de "x" con respecto a si mis-
o,9¢ tiene:
7 = | =
Xy, ZEDGET) (4)
7 x,x 2 (x- x) (x-x)
De donde, cfcctuando operaciones convenicntemente,y comparando
(X)) con (B) se concluye quec ambas igualdades son iguales,

o sean,
TX, =1
o




It

o Bu—Rl—rgﬂa
() = T r(I=T)
5 (t) = 'R,_'_ + I‘T\(t_l) =3 ﬁ(b—-l)

ST = DI S ¢ DI SR S/ =
(t-1) 10 Y (5-1) 10 ! (f—l)

Finalmente,utilizando los datos del Anexo Eatadistico del pre-

o
ct
-/
|

sente trabajo,se obtiencn los siguientes resultwudos numéricos a

proximadamente:

r = 0.10 , a = 0.125 , ar = 0,0125 , T = —— & 8 afion
También,las variables aleatorias(en millones de rsoles) son las

siguientes:

o< gy = 13,1305 ,/ﬁ'(t) - 2,912.4 , d gy = 47,096.75

Asimismo,aplicando MCD(Minimos Cuadrados Directos),se obticnen:

TADE . > RDE
e ; () s L2008 § W= () 2 1.5817 ,
I
c = (Bl R HB10: o0 cns Jl ¥ 0.9406 ;
PRDE(t) ZDB(t)
X(5) ZHepym 2X ey
h = % 0.1735 : & = ¥ _0.1621 ;
TPRT 4 2DRP (. -
ATPF > AX
m s i) 2 0.1004 3 v = (8) % 0.0055 ;
ZAT’RI(t>+ }_ADT‘(t) Zx(t)
7APBI(t)
k =  0.2655

EP"—:I(t}— ?—“(t) |
Por otro lasdo,aplicando MCD a la ecuAacidn (9),=c obtienen aproe
ximadamente:

£. e D847 « £. .= 0.) 5 g = D.1390 3 Ny = 5,815.3%2(en millo
1 2 Xit) nes de goles)

Y de las ecuaciones (21),(22) y (2%) obtenemos:
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2 DBP, , S DG, .,
D = fl (t) = 0.4640 ; Wy = 10 (t) ¥ 0.107%
Z;];Egt) ZAT)E(t)
3
u =& (8)_ = o.4087
ZODE(t)

Enseguida,con los valeres numéricos ”p”,”wl” N ”ul” conocidos 2
plicamns NCD a las ecusciones (12),(14) y (15) y obtenemos los
siguientes resultados:

d = 0.0860 ; W, F 0.0580 a4 = 0,0270 ; Qs = 0.0066

. . ZRI(t_])
u, = 0.1176 RI(t-l) = r— = %,461.7(cen millones soles)

Y de la ecuacion (18),obtenemos:
X(t) = IN - IBI - BEN = 26,010.3414(en millones de soles)

|l

.
b

B.-Presentacidn del Modelo.

Antes de presentar la estructura resueclta del Modelo y
con el fin de facilitar su lectura y comprension, previamente,
considerarcmos lo siguiente:

(a) Parala lectura de los términos independientes en al
gunas de las veinte ecuacioncs,se considerarin sus
valores numéricos correspondientes,cn millones de
soles.

(b) Asimismo,debido a que los walores numéricos de los
parametros no son exactos,v a fin de que dichos va-
lores scan,mAs bien,valores numéricos aproximadamen
te confiables,es gque se les 2 anroximado hasta 1los
diez milésimos.

Entonces,la estructura resuelta del Modelo se presenta a conti-
nuacion,en forma ordenada y dispuesta igual gue el presentado
en la estructura paramétrica(Ver pag.4).La estructura es la si
guiente:
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= 13,130.5 - 0.1250% + 0.1250F

g = 4 - D5 , DGT
(3) Regy = 2,912.4 - 0.0125E + 0.0125F 1y

(£-8)
(#) RDE iy = 1.5817R 4y

(5)  RE(yy = L. 4619RDE 1y

(6)  RI gy = 0.1094INI 4y

(7) D(t) = 47,096.75 + E(t) - A(t)
(8) Dy = 0-940GODE .y

tN = d oG i
(9) ADL(t> %,815.%2 + O.4L71DBP( + O.lDLU(t) + 0-1591Bl<t)

t)
(10) Xegy = 001755PBI<t>
(11) M(t) = X(t> - 001621DBP(t>

TE
2 e = 1.156,5 +« 0.0055X
(12) (t) »155.5 55X (1)

(13%) DRP(t) = o.aeuOADE(t) 4 000860Rﬂu(h> + 0.0E?OPRI(t)
(1) DEG(yy = 0.10734DE .y + 0.0580RNC ) + 0.0066FRT
(15) IPI gy = 3,461.75 + 0.4287ADE(t> + 0.1176PRT 4
(1.6) BEW )y = RI(yy + BIEcyy = DBP yy = DEG

(17) RIE 4y = 0.0055PRI(,

(18) IN<t> = 26,010.%414 4 IRI(t) 4 HEN(t)

(19) P%I<t> = C(t) + IN(t)

(20) APBI(t>

o g
O.?6))IN<t)

Siendo las condiclones iniciales(en millones de soles):

g i . : — g (= . —

A(O) = 1,211.43% ; H(O) S BE2mecl k D(O) = 15,881.15

Y cl periodo promedio de amortizacion de cada dmsembolso,E(t),

esta dado por : T = & aiios aproximadamente.
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CAPITULO II.-CALCULO AI'ROZIMADO DAL, IWDILIADCR DT D 5:5ARROTIO
BCONOMIGO T “RUANO.

sste capitulo consta de dos fases bien definidas,la prime
ra,se ocupa del calculo de la tasa a la cual crece el Producto
Bruto Interno,esta tasa,la denominaremos como el indicador del
crecimiento econdmicojla segunda,se ocupa del cilculo de un in
dicador del desarrollo economico.

IT.l.-Indicador Aproximado del ¢recimiento .condmico.
ﬁPEI(t)

se

Ta tasa del crecimiento econdmico, S(t) =
calcula de la siguiente forma:
Reemplazando las ecuaciones (16) y (18) en (20),sc obtiene:
APBT ;= K(IBI 4 +RT 4 \+BIE, s =DBF, s =D3G it N pyn)eveenes (26)
Lueggtgeemplazég%o (ég)v (lég)en (ég%,ge ggéra =
APBI(t>—L[(l4m)IPI<t)+VPBI(b) DPP(t> DPG(L>1A 1Jﬂ
A su vez,en esta Gltima ecuacidon,reemplazamos las ecuacionegs
(21),(22) v (2%),y acrupando convenientemente,se logra
AfBI<t>=1{[(l+m) :l ~( f:f:i + _;%m)] AD 'J(t)-i-l{VTBI(t)+k >\(t)
Tuego,reemplazando (8) en esta Gltima ecuacibn,se logra:

k Hy Wy
ADBT(L)_ e Ii(llTﬂ) _( El -+ T )] AD(\t)-IkVTRT( -Ik>\(t)

...... ) I S - )

finalmente,dividiendo (27) miembro a miembro,por PBI(t),se lo

gra la siguiente tasa de crecimiento oconomlcol
W AD c)Y

o<t)—- —[(14 m)—%— - (_T— + fl)] _PB—E_%S + kv -f’ﬁ-(_zl .o (20)
Tuego,el analisis teorlco del efecto de la Deuda Tublica EXger
na en la tasa de crecimiento econdmico, (28),dependera,del ani-
lisis de los parametros de generaciodon de capitales,k,de renta-
bilidad de inversiones,m,y de financiamiento de las inversio-
nes, u; ,por un lado; y de otra parte,del analisigs de los pari

&
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metros de financiamiento del Déficit de Palanza de Pamos,—%—, v
w 1

del Déficit wcondmico de Gobiorno,_rl_ .58 decir,si los paradme-
2

tros de generacidn de capitales y financiamiento de las inver-=

sionegs son mayores que los parametros de financiamiento de log*

déficits en Balanza de Pagos en Cuenta Corricnte y en las opcra

ciones del Gobierno Central,entonces,los capitales extranjeros

seridn favorables a la tasa de crecimiento econdmico.) sea,si se
u W
cumple que: k 1 k 1 )
P Q ———=(14+m) > ——=( L. ),entonces,cl capital
e B e fl _(‘P Il
extranjero esti utilizandose en la mejor forma y es beneficio-

so para el logro del crecimiento econdmico.on el caso contra-
rio,el efecto de la Deuda Publica #xterna en la tasa,S(t , Seré
desfavorable.Ahora bien,si en la ecuaciodn (28),reemplazamos los
valores numéricos de sus parametros y efectuamos operaciones |,
llegamos a la siguiente tasa de crecimiento de nuestra econo-
mia,o sea,la tasa de crecimiento econdmico de Corto Tlazo:

D), _6905.7456
' i IBL o
Sy R . |
Tuego,las correspondientes tasas anuales de crecimiento economi
co estin dadas en la Tabla 1

TABTLA 1:TASAS ANUALS®S DE CRECIMIANTO ®COKOMICO(en porcentajes)

S(t) =] 0037 P 4- 000015' ............. . (29)

Ano 1966 |1967 | 1968 | 1969 | 1970 | 1971 | 1972|1975 |1974 l975ﬁ

S(t) 4.6 4.2 4.0 4.1 ) 5.0 2.4 4.2 5.7 6.5
3 4.9 .50 5.l 1] S5e2

PROIEDIO S(t) = 4.5 0 PROMADTO S&t) = 4,7
TROMEDIO AT'ROXINHADO GIANGRAL S(f) = 4.5

SEt) 502 106 Bol 4.(;‘. 6-

Fuente.- Confeccionada sersin datos estadisticos para los anos

— ————— SN~ 1 = £ 0 ’ v /7
19661975 deL Anexo istadistico y sesin la ecuaciodn

(29).Los datos para 1975 son estimaciones oficiales.

De donde,S&t),son las tasas(en porcentajes)que representan el
crecimiento del TBI(t)’O sea,son las tasas observadas; mienbras
que las S(t) son las tasas calculadas a partir del Modelo. Tue-
go,la tasa promedio a la cuol crecid nuestra economia en el pe-
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riodo 1966~1975 fue de S(t) = 4.5 9% aproximadamente.

IT.2.-Indicador Aproximado del Desarrollo wucondmico.

Sea,PH(t>,el Producto DBruto Interno Fer-Japita,o sea,
T " T
n donde,L(t),constituye el total de la poblacidn en ¢l nperio-
do,t.Ademas:

Sea, i(t) R e ,la tasa a la cual crece ¢l Froduc-
(t)
to RBruto Interno pPer-Capita.También:
AN P
sea, l(t) = ——T—El~ ,1la tasa a la cual crece la poblacidn
.J(t)

Jntonces,la tasa de desarrollo econémico,J<t),podemos inferirla
de la siguiente relacidn:

Stv) _ By " tew

Fiza J
De donde: (V) (t}l(t
. )
J ] = i,, (l-—. _.(..‘._’.—> dollo db oo o olo ool NG o . o - (50)

Ahors bien,la ecuacidén (30) nos explica,que la tasa a la cual
se desarrolla nuestra economia(para el periodo 1966-1975) puede

ser medida por el producto de la tasa i(t) por el indicador
i 1,,

(1- —Gikl—),que podenos llamarle "indicador de generaciodon del
(1)

L s 11 . , g
bienestar economlco”( ),o lo que es lo mismo,parametro de "ve-

(11).-ILe existencia de un bienestar econdmico implica me-
jores condiciones de vida de la poblacidn.n olras palabras,
cuvando la velocidad @ la cual crece el JBI,,, €s mayor que la
velocidad a la cual crece 1la poblacién,podéngs afirmar que exis
e bicnestar econdmico. sste lo podemos cuantificar con la dife=
rencia de aquellas tasas;o sea,(S<t> -1 _)).Ahora bien,si a es
ta expresidn lo dividimos entre S(t),obtéﬁzmos entonces,el indi
cador buscado: Lo -
Tndicador de generacidén del bienestar econdmico = 1 - —gia%—.ﬁs

Al
decir,existiri bienestar econbmico y por consisuiente, désarro~
llo econdmico,cuando la tasa de crecimiento econdémico,3,,.,cre-
ce was ropidamente que la tasa,l(t),tasa ésta,a la cual(é ece a
su vez la poblacidn. )
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locidad de gencraciodon del Producto Brutoe Interno Per—Cﬁpita".Eg
tonces,el producto de la velocidad de crecimiento del Producto
Bruto Interno Per—Cépita,i(t),por la velocidad de generacibdn de
este Producto Bruto Interno Per-Cipita,nos mide, aproximadamen-—
te,la tasa a la cual se desarrolla econdmicamente,nuestro pais.
luego,con los datos de peblacibn y PBI(t> del Anexoe Estadistico
y de los de la Tabla 1l,se confecciona la Tabla 2:

— —
TABLA 2: INDICADORES DEL CRECIMIEN1TO DEMOGRAFICO;DEL CRECIMIEN
TO,Y VELOCIDAD DE GENERACION DEL FRODUCTO BRUTO  INTloy
NO PER-CAPITA;Y DEL DESARROLLO ECONOMICO(en porcenta-
jes)

Afo 196611957|1968[1969(1970 | 1971 (1972 1973 1974 (1975

i(t) 2.41-1.51 0.2 1l.1| 4.4 1.5 202 6u 12025 D 29

legy | 29| 2.9 2.9] 2.9 2.4l 2.4 | 2.9 2.0|l2.0] 2.9
W :
1- fiﬁl 27.1]30.8|27.3|29.6| 5.4 |-12.5 |13.0(30.1 [48.8 | 55.0

IND)

J(t) 0.9]-0.3 0.1 0.3 1.1}| -0.2 0.2 0.7] 1.6 1

R

T
1- 5 fun.ol —7al 6.4|26.7|64.0] 30.3 |46.7]42.5(52.5 | 43.

N

~ — — Jo e

Tt 1.1] o.9lo.01] 0.3] 2.9] o.5| 1.2| 0.9 1.7] 1.0

PROMIEDIO J(t) = 0.57 3 DPROMEDIO Jit) = 1.05
PROMEDIC APROXIMADO GLENERAL J(t) = 0.80

FUENTE.-Confeccionada en base a los datos estadisticos pertinen
tes al periode 1966-1975(sicndo los datos para 1975, es
timaciones oficiales).

lintonces,la tasa promedio de desarrollo econbémico calculado 2
partir del Modclo es aproximadamente J(t) = 0.57 %;mientras que
la tasa hallade a partir de los datos estadlsticos en forma di

recta c¢s J(t) = 1.05 % aproximadamentec.Luego,la tasa promedio
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de desarrollo econOmico de nuestra economia(para el periodo com
prendido entre los afos 1966 y 1975)fuc aproximadamente :
= a lo
G, & ORBhE .. |
Y la ccuacion de la tasa de desarrollo econdmico cs la misma

que la ecuacidn (30) pero reemplazando los valores numéricos
i =3 ° l = . ;.2-
l(t) 0.019 y 1(t) 0.029 '
0 sca : Jegy = 0.019(1 - 2:08292,
SR S(6)
O lo que es lo mismo
0.000
J(t)=O°Olg—T—5 © © ® o6 a9 0 06 6 5 ¢ a2 s 08 8 0 b e N a s e acn (51)
(%)

En donde se observa,que la tasa de desarrollo econdmico viene s
ser una funcidén de la tasa de crecimiento econdmico,o que,ecl in
dicador del desarrollo economico depende necesariamente del in
dicador corresvondientc a lm tass de crecimicento econbdmico.En o
tras palabras,la ecuacién (31) nos explica obviamente,que no ¢
xiste desarrollo y bienestar econdémico,si antes no se lleva a
cabo,un crecimiento econdémico.

En consecuencia,el analisis del cefecto de la Deuda Publi
Externa sobre la tasa de desarrollo econdmico,debe hacerce A
través del efecto deo nquélla,sobre la tasa de crecimiento econé
mico.l8s decir,el 2nialisis cuantitativo-cualitativo del impacto
econdémico de 1a Deuda Pablica Externa sobre las tasas de creci
miento y desarrollo ccondmico de nuestro pals,pertinentes al pe
riodo 1966-1975,tiene su fundamento en el analisis y significa-
do de la ecuacidén (%31) o ecuacidn del desarrollo econdmico.
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SLTGUNDA PARTE

I’n esta parte,el presente trabajo se orienta al asnilisis
cuantitativo-cuzlitativo del efecto de la Deuda Pablicas Externa
en €l indicador de 1ls Capacidad de Indeudamiento Externo,y a su
vez también,del efecto sobre las tasas actuales( correspondien-
tes al periodo 1966-1975)y proyectadas del crecimiento y desa-
rrollo econbémico.Por otro lado,entes de iniciar esta scgunda
parte,creo muy importante seralar le sipguiente: dado que las
proyecciones de aquellas tasss se deducen de las interrelacio-
nes del Modelo,y teniendo en cuenta adenas,que los dalos ecsta-
disticos reales utilizados,corresponden al periodo 1966-1975,en
tonces,dichas proyecclones ignoran datos estadisticos reales de
log anos 1976-1990;1lo que se intenta mAs bien,es el de tratar

dec no alejarse mucho de diches datos renles.

CAPITULO III.-ETFLECTO ACTUAL DE Lia DEUDA PURLICA EXTLRNA PERUANA

Este capitulo analiza,fundamentalmente,cl efecto presente
o de Corto Plazo,de la Deuda Phblica Txterna en la tasa de caps
cidad de endcudsmiento cxterno y en la tasa de desarrollo econd
mico.

ITI.1.-En cl Indicador de la Capacidad Reconocida de FEn-

deudamiento Ixterno.

La Capacidad de Endeudsmiento Externo,Cp(t),significa, a
quella fraccion del valor de las exportaciones totales,que aflu
ye hacia el exterlor por concepto del costo de los capitales cx
tranjeros y el pago periddico de devolucidén o amortizacidn  de
la Deuda ILxterna.Es decir,aquel indicador estad formado por el
valor del Servicio de la Deuda Externa dividido por valor total

dc 181.3 Cxpor taClonCo . -
l)J} 'i' A])E

X(t)

0O aea : Cp(t) =
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Donde,el Servicio de 1la Deuda Externn,SDE(t),esté dado por:

a 1 - ? 'J

Ahora hien,el efecto de los capitales externos(especificamente,

el correspondiente al incremento de la Dcuda Publica Externa)po

demos analizarlo y medirlo,teniendo en cuenta no solo las condi

ciones de Amortizaciodén y de Interés de la Deuda Publica Externa,
sino también,midiendo su participacidn en el porcentaje total de
la capacidad o el 1limite de endeudamiento externo calculado a

partir del Modelo,para luego compararlo con el indicador de 1la

capacidad reconocida dec endeudamiento externo que es entre el

12% al 14% del valor total de las exportacioncs(la).

IEn consecuencia,el 3crvicio de la Deuda Phblica Externa,SD<t)
9

esti dado por, SD(t) = R<f\ . A(t) 3 ¥ el indicador del 1limite
s ) 0
de Endeudamiento Pablico Externo viene a ser:

R + A
Gl 0 IS e T (33)

X
()
Es seguida,relscinando las ecusciones (32) y (33),resulta 1la si

CRUCENS

guiente ecuacidn: SD

- t)
CoD gy = ( 5Dy ) CP (4
Tuemo,en base a los datos de la Deuda Externa y de las ex

portaclones del Anexo Lstadistico sc confecciona la Tabla 3.

(12).-Véase 1la exposicidén del sciior ex-ministro del Porta
folio de Tconomia y Finanzas(hoy actual Presidente de la Renl-
blica)snte el IPAE,el 28-6-73 en:ASPECTO3 RELACIONADCS CCN EL
FINANCIAMIEWTO EXTERNO,MER,I.ima,1973.%n la pag.24-25 de esta pu
blicacidn oficial aparece las declaraciones del también ex-mi
nistro Dr.BarGa Castafieda cuando &l responde a una de las pre-
guntas del auditorie y explicita,que dado que el pais tiene una
amplia diversificacion de exportaciones y que a nivel de los or
ganismos internacionales se acepta el 12-14 % del total de 1as
exportaciones,como poercentajec aceptable de endeudamiento ex—
terno ,entre los anos 73-75,nuestro pals podria llegar a un 15,
16 y 17% de exportacioncs,perc gue esto no ¢s lo que se desea |,
sino que se hacen esfuerzos para que a partir del 76 se 1llegue
al 12,13 6 14 % ys que estos son porcentajes aceptables.
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1570) 3 GAPAGIDADE)DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO.Choro oy ¥
DE ENDEUDAMIENTO PURLICO EXTERNO,CpD .y (eu pofidnta.-
(IjJGS> (2) (2) C4) (5) NG
Ano SDE(t) SD(t> X(t) Cp(t) CDD(t> (5)/(4)
1966 | 5,650'935| 3,384'122|38,178'000| 14.80| 8.86| 59.85
1967 | 5,961'619 | 3,874'528|42,530'000| 14.02| 9.11| 64.98
1968 | 10,535'997 | 7,811'788|47,637'000 | 22.12| 16.40| 74.14
1969 | 7,7741056 | 5,4841'602|46,4791000 | 16.72| 11.80| 70.57
1970 | 9,051'787 | 6695'100|47,522'00®| 19.05| 14.09| 73.9
1971 | 11,816'387 | 8,293'60%3|45,591'000 | 25.92 | 18.19| 70.18
1972 @11,605'820 8,4871142| 49, 2631000 | 23.56 | 17.2%| 73.13
1973 %19,348'955 16,752'847| 39.58%1000 | 48.89 | 42.32| 85.55
1974 Eeu,al?-lgu 17,640'389| 41,400'000 | 50.28 | 42.60| 8u.72
'LI§;5. 23.831'073 | 19,350'000] 38,226'000 | 62.34| 50.62| 81.20 !
Z Ao E12,659'542 9,777'4.12| 43 640900 | 20.77| 23.12 77.66
EEQEEE.—ConfecciOAada en base a8 los datos estadisticos del Ane-

o Tstadistico;las ecuaciones(3?),(%%),y las corresnon-
dientes al Servicio de la Deuda Externa y Phblica Exter

na.

Fues bien,en esta tabla observamos lo sipguiente:

a.-La Capacidad de Endeudamiento Externo Promedio(29.77 %) a lo

largo del periodo comprenddido es aproximasdamente el

del porcentaje de Endeudamiento Externo reconocido por

doble
los

organismos internacionales(l4 %).Significando esto,obviamen-

te,que a lo larpgo del periodo 1966-1975,se verificd en nues-

tra economia,el constante deterioro de nuestra capacidad de
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endeudamiento externo;ademis,el Servicio de la Deuds Externa en

dicho decenio fue en promedio,muy alto,y de afio en ario aumentd

en magnitud.Pues,para el afno 1966,el monto fue aproximadamente

de 5,651 millones de soles y para el afio 1975,el monto corres-
pondid aproximadamente a un poco mas del cuidrunle del monto 2an
terior,o sea,2%,331 millones de soles que hacen 4.22 veces el
monto remistrado en 1966.Eks decir,conociendo la tasa a la cual
crecid el Servicio de la Deuda Externa,del 12.05 % aproximada-

mente,y la tasa a 1la cual las exportaciones crecieron,del -0.49

vor ciento(ambas tasas calculadas directamente de la Tabla 3 ),

podemos ohservar que a lo largo de dicho perlodo de 10 anos, el
constante deterioro de nuestra capacidad de endeudamiento exter
no se debid a los constantes incrementos de los montos del Ser-
vicio de la Deuda Externa y a los constantes altibhajos(con ten-
dencia mayor al decrecimiento)en el valor de nuestras exporta-
ciones.iss decir,la aplicacidn sobre nuestra economia de medidas
de politica econbmica iniciadas a partir de 1968 y tendientes

a dar prioridad a los empréstitos extranjeros y a un proceso de

reformas estructurales,trajo como consecuencia,una contraccidn

de nuestras exportaciones y un incremento en el Servicio de 1la

Deuda Externa cuyos efectos desfavorables se reflejaron en el

deterioro de nuestra capacidad de endeudamiento externo.

b.-A su vez,para el mismo periodo 1966-1975,la capacidad de en
deudamiento externo del Sector Publico(o Capacidad de Endeu-
damiento Publico Externo),representa aproximadamente,el 77.6
por ciento de la capacidad de endeudamiento externo del pails.

Lo cual,nos explica que la mayor parte del Servicio de la Deu
da Ixterna fue ahsorvido por el Sector Piblico.ILs decir, que
a lo loargo de dichc periodo el Tstado Peruano fue el princi-
pal prestatario de los canitales extranjeros.Cuantitativamen

te,si hacemos referencia a la relacidn hallada al compavrar o
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relacionar las ecuaciones (32) y (33),0 sea:
3D

C = —c-_‘-__‘gt_)_ C
PRty = ST (y) )CP () LI

y sustituimos en esta,el valor
SDE(t>

= 77.66 % (halla-

do en la Tabla 3) y la capacidad de endeudamiento externo re
conocida por los organismos internacionales,Cp(t) = 14 %,en-
tonces,la Capacidad de Endeudamiento Pliblico Externo que se
debid haber alcanzado en dicho periodo es de:
OPD(yy = (77.66%)(14%) = 10.87 %
sin embargo,en la Tabla 3 observamos que el Sector Publico
no utilizo el limite aceptable de endeudamiento externo, ya
que realmente se verificéd: CpD(t) = 2%.,12 %.%Ls decir,estos
indicadores nos demuestran que el Estnado Perusno,a lo largo
del periodo 1966-1975,no0 solo fue el principal prestatario
de los capitales externos,sino que ademas,fue el Sector que
mids incididé en el deterioro de la Capacidad de Endeudamiento.
c.-kn los Giltimos 3 afios del periodo considerado,en relacibén a
los demas aiios anteriores,se observa en la Tabla % que la €a
pacidad de Endeudamiento Externo a llegado a porcentajes tan
altos que en algunos casos representan algo mas de la mitad
del valor de las exportaciones.Bsto nos demuestra a su vez ,
que en esos tres (ltimos afios,el Servicio de la Deuda Exter
na(principalmente el correspondiente al Sector Phblico)alcan
z6 los montos mas altos,significando un mayor compromiso de
pago por concepto de Interés y Amortizacidn de la Deuda Ex-
terna y un mayor alejamiento del limite reconocido de endeu-
damiento externo del 14%.
ITI.2.-En el Indicador del Desarrollo Econbéfiico.

El analisis del efecto actual de los capitales externos

ahsorvidos por el Bector Publico,en la tasa de desarrollo,J(t),

podemos desarrollarlo considerando las ecunciones (29) y (31),
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pertinentes solo para el periodo 1966-1975
0.0005

S
. (%)
que la tasa de desarrollo economico es favorable a nuestra eco

Tn efecto,la ecuacibn J(t) = 0.019 - nos explica,

nomia,cuando a su vez también,se verifica una tasa de crecimien
to econdmico favorable;es decir,se requiere que la tasa,S(t) s
sea adecuada y porcentualmente alto.l’ara que S(t) cumpla con es
ta condicibn,es necesario que en la ecuacidén (29):

Segy = 0-57 (6) ., 6905.7456
.t Q
( PRI(t> PBI(t> /
los capitales extranjeros disponibles que ingresan al 3ector Pu

+ 0.0015

blico, AD(t>,deben a su vez ser altos.3in embargo,la restric-
cibén Capacidad de Endeudamiento Externo,es la que a Gltima ins-
tancia limita y minimiza al wvalor S(t).Esta limitacidén o efecto

de los capitales externos podemos visualizaerlo mucho mejor, si

en la ecuacidén (29),hacemos 3 £y = Funcidn( AD(t>,Cp(t)).En e-
fecto,reemplazando (10) en (32),despejando PBI(t),y reemplazan
do en el resultado los valores numéricos h=0.17%5 ¥ SDE(t> =
12,6%9'342 mil soles (ver la Tabla %) se logra:

PBI<t) = 72’8gg;i§5'15 .Luego,reemplazando este valor,en
la ecuacidén (29) y efectuando operaciones,se logra aproximada-
mente:

Sy = (5.079)1o'§an(t)0p(t) + 0.0948Cp 'y + 0.0015...... L (30)

Aihora hien,si asumimos que la Capacidad de FEndeudamiento Bxter-
no es del 14% del valor de las exportaciones,entonces,en este
caso,la ecuacidn (34) se convierte aproximadamente,eun la si-
guiente tasa de crecimiento econdmico(que podemos llamarle ta-
sa Sét) de Corto Plazo)pertinente al periodo 1965-1975:

Bgy = (7.1105756)10‘7an<t) £ 0.014771B08 o e eeeea e (35)

Finalmente,con los valores de la Deuda Plhblica Externa del Ane-
70 Estadistico se confecciona la siguiente Tabla 4



TABLA 4:IMPACTO DE LA DEUDA PURLICA BXTERNA EN LAS TASAS Dﬂ
CRECTIMIENTO Y DESARROLLO BWCOWOMICO DE CORTO PLAZO
(en porcentajes)

Ao S(t) J(t) Cp<t> ANo S(t) J(t) Cp(t)
1966 | 1.9 ~0.7% 14.0 1966 | 4.6 0.9 | 14.80
1967 | 1.77 | -0.93 14.0 1967 | 4.2 ~0.3 | 14.02
1968 | 1.74 | —0.97 14.0 1968 | 4.0 0.1 | 22.12
1969 | 1.86 | -0.78 14.0 1969 | 4.1 0.3 | 16.72
1970 | 1.6 ~1.23 14.0 1970 | 3.3 1.1 | 19.05
1971 | 1.55 | -1.33 | 14.0 1971 | 3.0 _0.2 | 25.92
1972 | 1.81 | -0.36 14.0 1972 | 3.4 0.% | 23.55
1973 | 2.35 | —0.22 14.0 | | 1973 | &.2 0.7 | 48.89
1974 | 3.4 0.43 14.0 1974 | 5.7 1.6 | 50.28

1975 | 4.06 0.67 14.0 1975 | 6.5 | 1.2 | 62.34
ZA0 | 2.204 | -0.6 14.0 =Z/10 | 4.5 0.8 | 29.72
_TABLA U4A TABLA 4B

FUENTE.-La Tabla 44 a sido confeccionsda utilizando 1la ecua-
cidn (35) (para 1lsas S(t)) y la ecuacidén (31) (pare 1las
J(t)).Los valores de la Tabla 47 muestran los mismos

porcentajes S )’J(t\ y Cp(t> de los correspondien-
tes,respectivamengg, a‘* "los de las Tablas 1,2 y 3.

Entonces,como se ohserva claramente en la Tabla 4A,el e-
fecto de los capitales extranjeros en la tasa de crecimiento ,
S(t),a lo largo del periodo 1966-1975,fue evidentemente desfavo
rable,en el sentido de que la tasa real a la cual verdaderamen-
te crecid nuestra economia fue del 2.204 % ¥y no del 4.5 % como
se obhserva en la Tabla 4RB.De igual manera,el efecto de los ca§1
tales externos,en ese mismo periodo,sobre la tasa de desarrollo
econémico,J(t),fue negativo,en el sentido de que la tasa real =
la cual se desarrolld nuestra economia fue negativa,o sea, del
-0.6 % aproximadamente(segun la Tabla 4.),y no del 0.8 % como
se observa en la Tabla 4B.ls decir,en ambas tasas,S(t) Yy J(t) s
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el efecto de la Deuda Phblica Lxterna,podemos afirmar, que fue
desfavorable.®n otras palabras,la Capncidad de Endeudamiento EX
terno promedio registrado en dicho periodo,o sea,del 29.77%(muy
alejado del porcentaje aceptable del 12-14%)impactd desfavora-
blemente en la tasa de crecimiento econdmico,ya que el valor
S(t) = 2.204 % no fue suficiente para evitar,a su vez,una tasa
de desarrollo econdmico negativa(observar la ecuacién(?l) de la
pag.2%) : el impacto desfavorahle en la tasa de crecimiento ecB
némico,se hizo sentir también,en la tasa de desarrollo econdomi-
co,la cual fue negativa.Es decir,el efecto desfavorable de 1los
capitales externos bajo la modalidad de Endeudamiento Publico

Externo,hizo que nuestro pais,a lo largo del periodo 1966-1975,
no solo lograra un lento e insuficiente crecimiento econdmico
incapaz de generar a su vez,el ansiado desarrollo econdmico, si
no que ademés,la aplicacidén de la politica econdmica financiera
de recurrir a los empréstitos extranjeros para lograr salir del
subdesarrollo en que se sumidé el pais aln mis en los Ultimos a
nos,hizo inevitable el constante incremento de la carga del Ser
vicio de la Deuda Externa y con ésta,el constante deterioro de
nuestra capacidad crediticis.Fntonces,es importante senalar en
este momento,de que una de las principnles csusas de la crisis
econdmico-soeial por la que atraviesa nuestro pals en el presen
te,pvedo decir sin temor a equivocarme,a sido la aplicacibén a
lo largo del periodo 19A6-1975,de una politica econdmico-finan-
ciera contradictoria de rran endeudamiento externo para tratar-
de salir del subdesarrollo en que estamos sumidos hace ya més
de un sipgloj;pues no solo,no se a logrado salir del subdesarro-
1llo(mas hien,nos hemos subdesarrollado atn mas:pues las crisis
econbémicas de los paises desarrollados generados por la devalua
cion del ddlar americano a partir de 1971 y por el impacto des-
favorable a escala mundial del alza del precio del petroleo,ac-
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tualmente incide negativamente en nuestra economia), sino que e
xiste una gran tendencia 8 gue la coyuntura actual de nuestra e
conomla,a menos que sea modificada y se logre por fin salir del
subdesarrollo,hague que nuestra economia en el futuro sea una
de las mas subdesarrolladas del Planeta.lLo anteriormente dicho
podemos comprobarlo observando y explicando la Tabla 4B : a par
tir de 1973 y los anos siguientes se puede ver que nuestra capa
cidad de endeudamiento externo acelera su deterioro(de 48.89 %

en 1973 vasa a 62.%4% en 1975,0 sea,mias del 127.5%),a su ves,la
carga del Servicio de 1la Deuda Externa se hace més pesada y di
ficil de ser llevada.Esto significa sencillamente,que si no se
aplica una  verdadera politica econdémico-financiera cuyo objeti-
vo esencial,sea el de evitar o disminuir la tendencia a seguir
incrementdndose el flujo incesante de capitales externos hacia
nuestro pals bajo la modalidad de Deuda Publica Externa, enton-
ces,para los anos por encima de 1975 es evidente que el impacto
negativo y pernicioso de dichos capitales externos seguiri de-
jédndose sentir en nuestro desarrollo econdmico.Esto lo comproba
mos fehacientemente,si consideramos la actual crisis econdmico-
social por la que atravieza nuestro pals: pues actualmente se
hace grandes esfuerzos con altos costos sociales,a fin de con-
tradictoriamente,obtener mds créditos en el extranjero para po-
der aliviar asi la penosa crisis sin precedentes por la que es-
tamos atravesando(es contradictoria la politica econdmica men-
cionada en lineas anteriores, pues el objetivo fundamental que
se persigue no es,ahora,el financiamiento de nuestro proceso de
desarrollo econdmico,sino el de salvar la crisis presente). Fi-
nalmente,es importante sefialar en esta parte del presente Capi-
tulo,que en términos relativos(observar la Tabla 3 ) ,en los a-
fos 1974 y 1975,1la carga del Servicio de la Deuda IExterna co-
rrespondiente al Sector Publico sipgnificoé una salida de capita-

les nacionales hacia el exbterior por concepto de pagos de Amor
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tizacidén y de Interés de la Deuda POublica Externa en mas o me-
nos cerca del 50% del valor total de las exportaclones:pues en
el afio 1974 la carga del Servicio de la Deuda Publica Externa |,

significdé aproximadamente el 43% de nuestras exportaciones,y en

-el afo siguiente, 1975,dicha carga sipgnificd el 50.62% de nues-

tras exportaciones.BEste hecho se agravo ain mhs para el aro -
1975,y8 que para este afo,el valor total de Llas exportaciones -
alcanzo el monto de 43,640 millones de soles,monbo que se puede
considerar como uno de los mas bajos repistrados en la década
de los afios 1966-1975.

CAPITULO IV.-IMPACTO DE LA DEUDA PUBLICA FEXTERNA EN EL INDICA-
DOR DEL DESARROLLO ECONOMICO PTRUANO DI LARGO
PILAZO

[lasta ahora se ha analizado el efecto actual( pertinente
al periodo 1966-1975 ) de la Deuda Publica Externa en la  tasa
de crecimiento y de desarrollo econdmico de Corto Plazo. Lnton-
ces,en este Capitulo se tratarad de analizar,ahora,el impacto e-
condémico de la Deuda PUblica Externa en 1la tasa,S%E),de creci-

T

miento econdmico de largo Plazo,y en la tasa,J%i),de desarrollo

2
econdmico de Largo Plazo(l))o

IV.ln—Prgyéccién Aproximada de la Tasa de Crecimiento Eco

nomico.

Un importante planteamiento tebdrico nos explica que en el
Largo Plazo,no solo debe estar amortizada totalmente el Incre
mento de la Deudas Externa actual,sino que este flujo de capilta
les esternos hacia nuestro pals debera ser en el mejor de los

casos,minimo o nulo.Entonces,previamente al calculo de la pro-

(1%).-Este enAlisis se referira al efecto actual y al -
efecto futuro de la Deuda PGhlica Externa en las tasas de creci
miento y desarrollo economico de Largo Plazo.A su vez,el anili-
sis del efecto futuro abarcara el periodo 1975-1990.
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yeecién oproximada de la tasa de crecimiento econdmicospara hallar
el Indicador de Largo Plazoas%z>,er importante replantear cuantitg
tivomente la ecuscion (18) (Ver pags.n v 18 del presente trabajo).
Luego,en el Largo FPlazo,dichs ecuaclon se transforma ens

LA Y + Ll ¢ er 800062000 ODTOLMODOEC O
Iy = IBIcyy * BEN(4y + Aggy = ADE(yy.. (36)

Ahora bien,reemplazando las ecuaciones (16) y (36) en la ecuncion
(20) resulta:

ATL: v =X (IB] +13T +DT1E P ~DBP ~)1Wx e~ AD]Y el
BTy {(IDt(t)tﬁI(t) DIE( 1y k(t) DBP( 1y ~DEG ( 4y~ 4D 4y) (37)
Luego , reenplazando lag ecuacloneg (8),(21),(22) y (23) en la ecna-
cilon resultante de reemplazar antes (6) y (17) en (37), realizando
operaciones y agrvpando resulis:

LD 0 OD (. kA
\)(L)"' k [\14”}.)'—" " (P'“ 4 "i"':j* % —l) 1333’%‘) + [Bl(tl < I{Vnao-nw-(BS)
1 2 (%) (t)
LnseguLda,rcemplazando en (38) los valores de los paramelros  del
Hodelo(ver pégq 4 v 18) y efectuando operaciones resulta:

P 6205, 7456

ARy :
2D = 0 0)7/ T T ] P 000015 O R aca e - aa 066 s a0 s anr0 oo (39)
(t) IBI(G) L_B.T.(t)
)
Paro: FBRI ()" 223 3FO““4~ll (Ver 1a Dﬂvo SHIN s
C2 ()

’p(t)= 0.14% (Indice de Capacidad de Endeudamiento Externo
reconoeido por los organismos internncionales)
Intoncesyen (239) se logra lo sigviente:
e

5(y= (1..6853481) 107 7an(t) + 0.0107315%0 .. ... ... AL (+0)
Enseguida,se confecciona la signicnte Tabla G«

TABLA 5:TASAS ANTALLGS DT CRECTIIENTO ECONCMICO DE LARGO PLAZO,
LP
' - S? >’(expresadas on porcentajes)

aio| 1965|1966| 1967] 1963 1969| 1970| 12971] 1972 |1.973| 1974] 1975 | = /10

”?i) 154|157 2. 50| 1. 53] 1. 56| 1.50] 1. 49| 1..55| 1.63| 1. 92| 2.08 [ 1.57

IMETTE. ~Ista tabla a slido confeccioncda n*lll?ﬂndo la ecnacion(lo)
v_los datos del Increpento de la Dauda Fublica Bxterna 9
AOKL),dnT Anexo Iizcadistico.

Ahora Dlen,grolicando los V%1OTO;,O(E)qu 1n Tabla 5 se¢ obtlenc la
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Graficn 1(ver en el papel mi]imetrado) IEn esta grafica observamos
la tendencla que slgue la qua,S(L)ga través del. perfodo 1965-1975.
pu0591a curva S(i) de datos observados(los de la Tabla 5), despues
de mas o mMenos permqnecer congsltante en su traycectoria hasta 1970
aleanzando su punto mas bajo en 1971,es a partir del afio 1972 ¢ne
comienza a swblryesto hace que la curva de tendencin, vimultaneamog
te, también comience a erecer a partir de ese afio 1972.5sta cnrva
de tendencia viene a ser la curva de ajuste,y podemos aproximnrla
mateméticamentepa una curva de tercer grado,tal como:

m(b) = A + BtJ + Ct° + Dt

A continvacion,utilizondo el mctodo de los !inimos Cuadrados, los
datos de 1la Tabla § ¥ los del Anexo Estadistico(Cnadro 5),se llega
después dc un proceso operativo(ver este procesgso en el Anexo Esta-
distico),a la siguiente ecuacion que podemos llamarle,ecuacion de
tendencia de 1la tasa Sii) o ecuacion de proyeccion aproximada de
Ta tnsq de creclmlento econdomico de Largo Plazo S%i)

3 = 0.,015036 + 0. OOOOOSt3 + Oa 000028t ~ 0.000234t ...... (41)
(L)

- IEntonces,esta ecuacion representa precisamente a la proyeccién de
la tasa de erecimiento econdmico de Largo Plazo,y que mas adelante

cuondo calevulemos la tasa de desarrollo economico de Largo Plazo,
LP o . » -

J(t),proyoctaremos en vna tabla sus respectivos valores numericos
amiales.

IV.2.~Colenlo Aproxdimado_del Indicader del Pesarrollo Econo-
mico de Larro Plazo.

Para el caleulo de la tasa de desarrollo economico de Largo
. o« (24
Plaozo,es importante replantear la ecnacion (31) (Ver pag.23) en
Jos siguientes terminos : en 11 ccuacion (30),0 sea:

Tegy = 3T - '“'"U"

la tesa a la cual crece el oncncho Bmto Interno Per-Capita, l(t)’
v la toso a 1o cunl crece la pobiwcLon,_(1),se les congidera si~
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siguiendo una tendencia invariable de crecimiento a través del
tiempojen cambio,la tasa de crecimiento econdémico de Jargo Pla
Z0 "?E),proviene del replanteamiento y proyeccibdn al Targo Pla-
zo de la tasa de crecimiento econbmico de Corto 1’lazo u(t)(v er

las ecuaciones (35),(40) v (41) ).Entonces,la ecuacidén (31l) se

transforma en la siguiente expresiodn:

P _ 0.0005 e
(L’) - 00019 _CJ,—]—D- a8 © 0 0 6 0 9 9 0 0 0 060 a8 0 0 0 s 8 0 (q-d
S(6)

msta ecuacidn (42) nos muestra,desde el punto de vista del pe-
riodo 1966-1975,1la tasa a la cual nuestra economia se desarro-
lla en el Largo Plazo.Dicha ecuacidn viene a sef el indicador a
proximado (y confiablemente representativo) del desarrollo eco-
nomico peruano de Targo I’lazo(cuyo ario base de proyecciodn al
Targo 7lazo,es el ato 1975).

Luego,para tener una visidén mucho mis panoramica y utilizando
las ecuaciones (41) para las O(I>,y (42) pera las J(L>,)L con-
fecciona una tabla en la cual,deben fimurar los valores numéri-
cos correspondientes a las diferentes tasas de los anos, desde
1965 hasta 199¢,en esta tabla,también debe fisurar los respecti
porcentajes anuales de las tasas.Tal es la siguiente Tabla 6 de
la pagina 37.8n esta tabla observamos que el promedio porcen-
tual para los 26 ailos considerados,de las tlasas %E) v J%E> son
respectivamente del 3.84% y del -C.05%.3imnificando que nuestra
economia(ubicandonos dentro del periodo 1965-1975)se expande
cuantitativamente en aproximadamente el ».844 ; a su vez,la ta-
sa nemgativa -0.05% simgnifica que aquella tasa de expansidén eco
némica es insuficiente para lograr una tasa positiva nromedio
de desasrrollo-econdmico.Por obro lado,es importante sefialar que
debido a la tendencia a crecer(pero nuy lentamente)de ambas bta-
sas,se puede esbablecer que el porcentaje insuficiente del 5.8
por ciento genecra un porcentaje de tendecia a crecer del .975%
en ls tasa de desorrollo econdmico.Counsecuentbemente,éista tasa
es insuficiente para lonrcr salir del porcentaje promedio nersa-
tivo del -0.05%.:n consecuencia,la tasa de crecimiento cconomi
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1V.%.-Andlicis icondmico Juantitativo-Jualitativo del im-

pacto en el JTarpgo IPlazo.

Previamente,es importante sefialar que el propdsito del ana
lisis siguiente es el de evaluar el papel real que cumple el ca-
pital extranjero que ingresa al Sector POblico,en las tasas de
crecimiento y desarrollo econdémico de ILargo Plazo : demostrar si
dichos capitales son o no son beneficiosos para nuestro desarro
llo econdmico de ITargo Plazo.

Ahora bien,si nosotros observamos la tausa de crecimiento e
condmico de Jargo Flazo representada en la ecuacidn (38),podemos
inferir lo siguiente;

531 en el Targo Plazo se cumple

A) que : ' u N w
X 1 It 1
e (Lim)—g== > (= +

T -+ 1),,entonces,el in-
cremento de la Deuda POblica Exte%na es beneficioso para nuestra
economia. is decir,en la desinualdad anterior,si se cumple que el
valor numérico de los parimetros de utilizacidn del capital ex-
tranjero en inversiones y teneracion de rentabilidod de la inver
sidn es mayor que el valor de los poarifm2tros de utilizacidn de
los capitales extranjeros en cubrir los soldos desfavorables de
la Balsnza de Pagos en Cuenta Jorriente y de las Operaciones del
Gobierno Central,entonces,sisnificaria lo siguiente:

(a) 31 primer miembro de la desigualdad anberior explicaria que
los capitales externos que ingresan al .jector POblico se esta-
rian usando en un mayor porcenbtajec,a gastos de inversiones,y que
a su vez,G&stas estarian generando rentabilidades positivas debi-
do a que anualmente,se verificarian incrementos positivos en in-
versiones durante el periodo 1966-1975.

(b) &1 sepgundo miembro de la desigualdad anterior,nos exvlicaria
que el incremento del capital exter:no en forma de Deuda 1Gblica
sxterna, AD(JC ,se estaria usando en menor proporcion en  cubrir
los déficits de Balanza de Tagos y de (Operaciones del Gobierno



Central.

5) que : —g—(1+m)—gi~<,—£~{T§~ + ;§_ + 1),entonces, el D(ﬁ)
es desfavorable a nuestra economla en el sentido de que uvna me-
nor proporciodn del ,AD[t) se egtaria utilizando para inersio~
nes,mientras que una mayor proporcioén de dicho caplbnl
ro, ‘AD(L>
DJG(t> .FPues existirian menores incrementos anuales en ﬂl montso

,estaria destinado a cubrir los déficits, Dbp‘é

de 1la IBI(t),que a sSu vez,generarian menores rcnbabllld des.

C) que w. 2

———(1+m)——— = K —%— + Ti + 1) ,0 sea: - }-#
e l 2 d s i
ul D Wy TR A
( 1‘{‘ In >_Cr- = ('—Ir"" 4 Iv— -I- l ) ® 6 s o s 0 s 0 s s @ '.‘.Z,' “: LY ( ll‘§ )
- 1 2 o
entonces,el 4D no seria ni beneficioso ni desfavorable a

(%)
nuestra economia,pues cualquiera sean las proporciones del in-

cremento de la Deuda T@blica oxterna que se desbinen a IBT

(t)°
(L) Yy DEG(t),la condicidn (4%) se anula en la ecuacidén (38)y
sta se convierte en:
JIP . ’\.(t

N A —

in otras palabras,la ecuacidn (44) nos muestra que dada la con-
dicidn (4%),entonces,cualquiera sea el destino y monto del
AD(t),GSue no sera desfavorable ni beneficiara mayormente a
nuestra economiajes decir,es muy probdblo de que el Gnico bene
ficio indirecto del A

sobre la tasa,b ),reoresentada en la

(t) (t
ecuacion (44),sea el de contribuir en la peneracidn de NUeVvVoS
capitales nacionales,via su contribucidén en la generacidn de
rentabilidad de la I™ I(L>'oln embargo,es muy importante tener

en cuenta lo siguiente:la ecuscidn (44) nos explicaria por S

[ P

sola,de gue nuestra economla no necesitaria de los capitales ex
tranjeros(representados en el AD & ) para Jlomrar salir del sub-
desarrollo.uste hecho contradice la realidad,pues desgraciada-

mente,nuestro pals carece de los capitales nacionales suficien
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tes para financiar su desarrollo econémico<14>.mntonces,dada es -
ta situacidn,podemos establecer con seguridad de que la condi-
cidén (43),dado su caracter contradictorio con la realidad, no
puede darse actualmente en nuestra economia.

Ahora bien,reemplazando los respecltivos valores numéricos
(ver las pags.4 y 18) de los parametros en las condicioncs an-~
teriores,se logran:

u W

k 1 Ie 1 ¢ -
5= (Lim)—— - _f_(h§1 # s 1) = 0.9653 - 0.8781 = 0.0877
Pucs bien,este resultado nos mueslLra que en el Targo 1'1lazo,

existe un beneficio por el hecho de utilizar el AD en cl fi-

£
nanciamiento de nuestro desarrollo econdmico.sin eébgrgo,si ob-
servamos la ecuacidn(39),deducimos de inmediato que dicho bene
ficio es muy infimo,ya que representa apenas el 8.77%,aproxima-
damente,de la participacidén del capital extranjcro en el IBI(t
sn otras palabras,dicho beneficio significa que apenas el 8.77%
del total del AD(t>(capital extranjero que ingresa al Sector Pé
blico)participa en el volumen del 7Troducto Bruto Tnterno.

(*I'

Tor otro lado,si incluimos en el cidlculo de la tasa,S :\,la

Capacidad de Jdndeudamiento #xterno del 14% (ver la ecuaciog(4o)
en la pag.34),es importante sehalar que dicho beneficio minimo,
permite que nuestra economia crezca en el Jargo I'lazo,a una ta-
sa promedio del %.849 hasta el aiio 1990(ver la Tabla 6)(l5>.din
enbargo,es necesario y muy importante insistir en el hecho de
que si nosotros,optimistamente,observamos las perspectivas de
nuestro desarrollo econdémico situdndonos dentro del periodo con
siderado 1966-1975/y no desde el punto de vista de las perspec-

(14).~Véase,Jeshs,0s0rio 3.:MODERLO TENTATIVO DIF DISARRO-
LLO sCONOMICO PAR: PAISES LN VIAS DE DuSARROLLO,Idima,nNT, 1975.
(14rs.78=79) .

(15) .~-31 Targo IPlazo considerado es de 15 anos a partir
del aiio 1975.Fero si tomamos en cuenta solo 1Q atios,o sea,hasta
1985,entonces, la tasa promedio de crecimiento econbdmico de TLar-
7o Plazo es de aproximadamente 2.71 %j;siendo este porcentaje ,
menor que la tasa de crecimiento demografico de la poblacidn pe
ruana que es del 2.9%.
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tivas actuales del ano 1978),hallamos que las tasas de creci.-
miento y desarrollo econdémico de la economia peruana ,basicamen
te,tendlian a crecer en el argo Plazo(16>.rues como se  obscrva
en la Tabla 6,1los primeros anos(desde 1965 hasta 197»)del perilo
do considerado,nuestra economla experimentd una tasa de creci-
miento econdémico relativamente estable(prdcticamentc, nuestra e
conomia-sufrid cinco aflios de estancamiento econdmico),para lve-
oo después,elevarse la tasa de crecimicnto a mas del 2% pero ne
nos del %% hasta el presente atio,l1973.0e otro lado,a partir de
1979 hasta 1985 nuestra economia debla esbar creciendo a unz o
sa promedio del 4.48% avroximadamente,y hasta 199C,a una tasa
promedio del 6.27% aproximadamente.:in estas condiciones,finalmen
te,el analisis optimista que en los afios 1966-1Y75 nos alentaba
.a tomarlo en consideracidén era el siguiente : que los capitales
externos utilizados por el 3ector T0blico, ADfL>, impactaban en
nuestra economla de dos manerasjla primera,en forma relativamen
te desfavorable,ya que en los arios 1966-197%,dichos capitales
hicieron que nuestra economla se estancara,para luego salir de
ese estancamiento y tender hacia un leve crecimiento econdnico
hasta después del afio 1975;la segunda,en forma relativamente fa
vorable,ya gue se esperaba,que a partir del arno 1979 nuestra e
conomia debia superar progresivamente la crisis econdmica(gene-
rada como sabemos,por el impacto desfavorable del AD<L>)y se de
bia lograr que nuestra tasa de crecimiento econdémico de T.arso

Flazo(representada por el indicador S?E>) crezca a mayor veloci

dad.

(16) ~Impero,debido a que los datos estadisticos corres-
ponden Unicamente al periodo 1966- 1975 a menos que se hague un
nuevo replanteamiento del Modelo Jconomlco(presentado en la pa-
gina 4) con datos estadisticos hasta 1977,la tendencia a crecer
de la tasa de crecimiento econdémico de Targo Tlazo se hubiera
cumnlido a cabalidad si no se dan disminuciones en el volumen
del Troducto Bruto Interno para los aros 1976 y 1977,que hizo
mas bien,que la tasa anual de crecimiento econdémico sea negati-
va en 1977.7éase el estracto del "Informe iistadistico de la ico
nomia l‘eruana a 1977"del diario "5l Comercio" del 26~4-78,
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A su vez,por el lado de la tasa de desarrollo econodmico,
el andlisis optimista que se inferia de la ecuacidn (/12) era co
mo el sigulente:

» . 0.0005 “ Ctales
A) Si se cumplia que: (0.019 > =<Z=== ,entonces los cavitales

externos que ingregsaban al P(6)
Sector PGblico en forma de ,AD( ),serla beneficioso a nuestro

bienestar econdémico.Fues signifitaba que existia desarrollo eco
némico de Targo Plazo solo en el caso de que la tasa,8¥¥>,sea
mayor que el 2.6% % aproximadamente(l7>;o sea,la desigualdad an
terior podia a su vez,ser planteada asi: S%L) 0.02622 .3igni
ficando esta nueva desipualdad de que existilia desarrollo econd-
mico si se cumplia que la tasa 3 “%E) era mayor que el 2.6% % a-
proximadamente.
B) 3i se cumplia que: 0.019< QLQQOB ,O0 sea, S%E)ES 0.02652,e2
tonces,el impacto del AD(t> S(6)
sobre nuestro desarrollo econdmico seria negativo.isto dimbplica
ba que,o existia un estancamiento del desarrollo econdémico o la
tasa de desarrollo econdémico era negatbiva.@s decir,de ocurrir
la desigualdad anterior,entonces,nuestro desarrollo ecoundi:iico
seria nulo y no existiria ningin bienestar econdémico de T.arero
"lazo.

Ahora bien,si nosotros observamos la Tabla 6,podemos dedu
cir lo siguiente;
(a) 31 infimo beneficio del AD(L) sobre la tasa de creciuiento
econémico,bTL),no losrd sin embargo,incidir positivamente sobre
la tasa de desarrollo econdémico de Targo Itlazo, J(t\,en el perig

. (17).-31 mas bien,tomamos en cuenta que la tasa promedio
a la cual crece acbualnvnte la voblaciodn peruana del 2.9%(ver--~
el Anexo Jsbadlgblco ¥y lo ‘labla 2 en la pdg.adaaproxlmadcmenbe
r‘m,onces,mas pertinente es establecer que existe desarrollo eco
nomico si la Lasa,ﬂLT ,€5 mayor que el 2.9% aproximadamente..in
embargo,debemos S(t) admitir que esta incongruencia se debe,
mis que a errores de redondeos de cifras y d601males cn el cal-
culo de las tasas de crecimiento y desarrollo econbémico,a la me
todologin empleada para cuantificar dichas tasas,pues de lo queé
Se trata mas bien,es de establecer un indicador del desarrollo
econdmico de Largo I’lazo,confiablemente aproximado a la reali-
dad actual de nuesbrs economia.
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do comprendido entre 1965 y 1977.FPues,como se puede observar en-
la Tabla 6,1la tasa, J(L promedio,en ese lapso,fue negativa. s
decir,en ese periodo no hubo desarrollo econdmico.

(b) Segln la proyeccidn,la tendencia a crecer del S%i) v del a~
nalisis optimista de nuestro desarrollo econdémico(situadndonos—-
dentro del periodo 1956-1975),es a partir del presente aiio, 1973
que se logra salir de la tasa, J<t),nevativa.vues en este ano di
cha tasa toma un valor muy cercano a cero,o sea.J(397d> = 0.09%
aproximadamente.3ignifica sin embargo,que no hay todavia desa-
rrollo econdmico.

(c) También,a partir del presente aiio hasta 1990,la tasa prome
dio a la cual debila desarrollarse nuestro pals debia tener el

valor J%g

0.9 % aproximadamente.

(d) Zn los primeros trece anos(incluyendo el atio t=0 correspon
diente a 1965,y hasta el afio 1977) el infimo beneficio del in-
cremento de la Deuda rGblica fxterna(o capitales extranjeros u-
tilizados por el 3ector Publico) sobre la tasa SL£>,hizo posi-
ble,que la condicidén de negatividad de la tasa, JEE decrezca
a una tasa promedio del 1.045 %.0 sea,el efecto favorable del

capital extranjero se traduce en el lento decrecimiento de la
INE
'T(t)
en el lento crecimiento de la tasa de desarrollo econbémico des

condicibdn de negotividad de la tasa ,0 lo que es lo mismo ,
de el campo negativo hasta el positivo a la velocidad promedio
del 1.C45 %.
(e) Ter0n el [odelo(ver pags.4 y 18),del caracter de decreci---
miento de la condicidén de nesatividad de la tasa J L\,como asi
mismo,del crecimiento de dicha tasa en el periodo 1278-1990,del
0.9 % se podia establecer (semin la proyecciodon con base en el
periodo 1965-1975) que nuestro paia,estaria desarrollindos en

el jarcgo Plazo, a una tasa prowmedio del 0.97% % aprox1madamen—
<
te ¢ ,muy cercano al 1%.

(18).-Como sabemos,el Targo I'lazo considerado es 15 anos
a partir de 1975 0 sca,hasta el ano 199¢.S3in embargo la tasa de
desarrollo econdnico con el Iarsgo Ilazo de 10 aihos,btoma el va-
lor promedio del (0.8%94 2 aproximadamente.
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(f) 3in embargo,la perspectviva mias gsombria del bienestar econd--
mico peruvano en el pargo I'iszo,es que dicho bienesbar seria ca
si nulo hasta el afio 1990,pues,como se observa en la Tabla 6 ,
las tasas J%E) negativas anuales(cuyo promedio es -=1.045%) son
mayores en valor absoluto que las correspondientes tasas positi
vas anuales(cuyo promedio es (0.9%).lin otras palabras,el impacto
del Ao(t) en el bienestar econbmico de Targo J'lazo fue negativo;
pues,si bien existid un infimo beneficio en el crecimiento eco-
némico,éste sin embargo,no logrd incidir en la cuantlia necesa-
ria sobre la tasa J%E) como para superar el impacto negativo
del OD(t) en el desmrrollo econdmico de los 1% ailios anterio-
res a la fecha..iste bienestar econdmico casi nulo,esta represen
tado en el indicador J%f) = —-0.05 %..5s decir,esta tasa(que pode
mos denominarla como la tasa relativa promedio de desarrollo e
conbmico de nuestro pai@(lg)significé que la cuantia de la tasa
de crecimiento econdmico promedio de ”Li) = 5.849 fue insufi--
ciente para lograr el bienestar econdmico de T.argo T'lazo,pues—-—

IE>,siaue siendo negativa,casi nula(~0.05%). Para

en promedio,J
evidenciar mejor el eflecto del AD(t> sobre la tasa de es5arro-
1llo econdémico en el Targo Flazo,podemos acertar con un ejemplo:

suponzamos un habitante peruano haya nacido en el ailo 1965, en-
tonces,cuando @l nacid existia en su medio un subdesarrollo eco
nomico representado en la tasa negativa J(1965) = ~1.42 % , que
no le permitia gozar de un relativo bienestar econbémico,es de-
cir,él estuvo sujeto a una serie de privaciones econdmico-socia

les.Bstba situacidn tuvo él,que sobrellevarla hasta la edad  de

-

(19).-ssba tasa,estd referida individualmente,a lag tasas
anuales en donde se considera,matematicamente,los simnos negati
vo y positivo en sus regspectivos valores anuales .Consecuentemen
te,una tasa absoluta promedlo de desarrollo econdmico es aque-
lla que se refiere,también a las tasas anuales,pero sin conside
rar los signos HOFdLlVOS en sus valorecs anuvalegs,tal es la  tasa

promedio de desarrollo econdémico de Tarmso Tlazo: JE{3 = 0.97%%.
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1% atios,o0 sea,hasta el afio 1977.3is recién,a partir del presente.
ano,1973,que en su medio ambiente ya no existe un desarrollo e
conbmico negativoj;no obstante esta circunstancia,él todavia no
goza de ninglin bienester econdmico debido a que para dicho aifio,
la tasa de bienestar econbdémico para él1l y el resto de los habi-
tantes peruanos es de aproximadamente J%§978) = 0.C9 % muy cer-
cana a cero.sste valor,apenas variara en nueve décimos por cien
to hasta cuando é1 tenga 19 6 20 anos de edad,o sea,hasta cuan-
do se cumpla J%§984) = 0.99 %,significando esta situacidn, que
desde los trece afios de edad &1 no soportara quizi alguna priva
cidon econdmica,pero tampoco pgozard de un aceptable bienestar e
conbmico.BZsta situacidén é€l,tiene que aceptarlo hasta el Larso--
rlazo,pues cuando &l tenga la edad de 26 afios en 1990, todavia
le sera desfavorable el subdesarrollo econbémico de su medio am-
biente.0 sea,que para aquella fecha fulbura se cumplira que la
tasa promedio de bienestar econdmico para é1 y para el resto de
los habitantes peruanos duranbe los 26 afios de edad todavia se
r4 negativa,y existird alin en su medio,un subdesarrollo econdmi
co representado por el valor promedio de J%£965~l990) = -0.05 %
cercano al valor cero.

() Finalmente,rclacionando el significado del valor J?E> , del
~0.05 % con el significado del valor JLP = 0.97% %,podemos es
tablecer lo siguiente: para el periodo 1965-1990(y ses(n la pro
yeccibn con datos estadisticos pertinentes al periodo 1965~
1975) la tasa promedio insuficiente de crecimiento econdbnico
del %.84 9% genera a su vez,una tasa promedio insuficiente de
crecimiento del desarrollo econdémico del 0.973 ¢ que imposibili
ta el lozro en el Targo Plazo de un bienestar econdmico,pues és

te sigue siendo nemativo ¥y su valor estid representado en la ta-

. . - >
sa negativa promedio de desarrollo economico J%%> = ~-0.05 %.
Jueg bien,de todas estas observaciones hechas de la Ta-

bla 6,podemos sintetizar lo siguiente : que no obstante las
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perspectivas mis ovtimistas(pertinentes para el  periodo 1065-
1975) siguiendo 1la tendencia a crecer de las tasas de crecimien
to y desarrollo econdmico de nuestra economia,éusta permanecera
aln subdesarrollada en el Targo Plazo como consecuencia de la
lenta e insuficiente expansidén econdémica cuantitativa,sintetiza
da en este caso,en la tasa de crecimiento econdmico de Tarro
Flazo.

shora bien,si tenemos en cuenta(y esto es muy importante)
que la proyeccioéon de las tasas de crecimiento y desarrollo eco
némico se basa en los datos pertinentes al perlodo 19565-~1975,en
tonces,el anilisis del impacto econdmico de los capitales exter
nos que insresan al Sector TOblico sobre dichas tasas,para los
anos anteriores szl actual(l978),tiene que ser complementado con
los datos estadisticos reales,pertinentes a 1975,1976 y 1977.:n
efecto,si a los datos del Troducto fruto Interno,TRI<t),del A-

nexo dstadistico le asregamos los datos de la siguiente La-
bla 7
L MABLA 7a:PRODUCTO BRULTO INTSRiO(en mi  TABLA 7b:TABA3 DE CRIGT
llones de soles al precio d MIINTO ARNUAL
1970) (en porcentajes)
1970 240,666 6.3
1971 25%,014 4.9
1972 207,752 5.5
1973 282,242 5.1
1974 503,879 ) 7.1
1975 514,029 5.2
1976 225,559 i 2.9
1977 322,907 ~0.2

FUBNT3I.-Confeccionada segun datos del Anexo sstadistico y del
T "Tnforme dstadistico de la :conomla Peruana & 1977" pu-
blicado por el diario "%l Cowmercio'"con fecha 26-4-73.
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entonces,podemos obsexrva.r claramente(en la Tabla 7b),que a par-
tir del ailo 1974(ailo en Gue se losra la maximo tasa de creci-
miento) hasta 1977,ia veundencia de la tasa de crecimiento econd
mico es de decrecimiento constante.lis decir,que priacticamente a
partir del afio en que nuestra economia comenzbd a experimentur--
sucesivas devaluaciones de nuestra unidad monetaria(desde 1975
hasta la actualidad) que acelerd aln mis,ls crisis econdmica
que se venila experimentando desde 1967,la produccidn nacional--
experimentd a su vez una contraccidn,y con ello,se gencrd el de
terioro de nuestra tasa de crecimiento econdmico hasta llegar
al porcentaje negativo en el afio 1977 del -0.2%.1s mas,la ten-
dencia decreciente que sigue dicha tasa en los tres Gltimos a-
nos anteriores al presente,nos explica claramente,a menos que
se haga algo por cambiar dicha tendencia,que en el futuro inme-
diato estaremos experimentando una mayor depresidn econdmica.De
otro lado,si comparamos las tasas de crecimiento y desarrollo

econbmico calculados en la Tabla 6 con las correspondientes a
las de la Tabla /b,observamos que en ambos casos las tasas de
crecimiento y desarrollo econdémico se acercan respectivamente
al 4% y al 17%.T.0 cual,nos demuestra que la tasa de creciniento
alrededor del 444 es insuficiente para rcenerar una tasa de desa-
rrollo econdumico mayor que porcenitualmente la unidad..e impone
entonces,la aplicaciodon de politicas econdmicas que tensan  por
finalidad elevar la produccibdn necional para superoer el porcen-
taje insuficiente de creciniento econdmico ¥ consecucntemente
elevar ls tesa de desarrollo econodmico.

Tinalmente,es importante tomar en cuenta,dado que la mpar
ticipacidn de los cepitales externos bajo la wodalidad de en—
préstitos extraonjeros,en nuestro desarrollo econdmico y social,
10 es ban importante,ya que genceran un infimo beneiicio en 1o
expansidn econdmica cuantitative,y si bien es cierto,que C oMo
p2is subdzsarrolludo necesitamos de los capitales extrounjeros
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para salir de nuestro subdesarrollo,sin embarso,cuando dispone
mos de dichos capitales no se le asimna el uso 6ptimo,ya gue el
benelficio infimo generado sobre nusstro crecimiento econdmico

nos indica que mas del 90% de aquellos capitales no entran a
participar,precisamente,en nuestro bienestar econdmico y SO~

cial.iin consecuencia,si nuestra economia depende de los capita-
les exztranjeros para el financiamiento de nuestro desarrollo e-
conbmico-social,sin embargo,la presencia de dichos capitales y
su aporte para coadyuvar en el logro de los objetivos del desa-~
rrollo econdémico del pais,hasta la fecha, han sido desfavora-
bles.Tues,un cabal beneficio del capital extranjero disponible
es cuando con su aporte al financiawmiento del desarrollo econd-
mico se origina un crecimiento rapido de la tasa a la cual cre-
ce y se desarrolla nuestra economia,antes que un crecimiento
lento y aproximadamente nulo.(Q sea,aquel cabal beneficio,no so-
lo no ha ocurrido en nuestro pails,sino que,si la coyunbura eco
nbémica actual permanece invariable,seguiremos cn el JTargo TPla-
z0,siendo todavia un pals subdesarrollado y con una tasa prone
dio de desarrollo negativa.



4O~

CAPITULO V.-CONCLUSIONES ¥ RECOMENDACTONSD 3

Finalmente,en este capitulo filnal,explicaré las conclusio
nes y recomendaciones mas pertinentes a que he llegado. 'rataré
de ser lo més explicito posible y con lenguaje sencillo,a fin--
de que no se mal interprete los conceptos tedricos y practicos
desarrollados en el presente trabajo.Antes de enunciar las con
clusiones y recomendaciones,quiero incidir sobre la importancia
de considerar,en su esencia,que el presente trabajo basicamente
invita a mis estimados lectores,que el anilisis critico qgue se
pueda hacer de esba obra tiene que cstar sustentado sobre bases
econbémico~sociales desde el punto de vista cualitativo-cuantita
tivo,y no sobre bases politico-sociales desde el punto de vista
dogmatico:es decir,invito al andlisis critico-objetivo, antes

que al analisis critico-subjetivo.

V.l.-Conclusiones.

Las mas importantes conclusiones que podemos deducir del
presente trabajo,"Tmpacto de la Deuda pablica ixterna en la Ta-
sa de Desarrollo Via Modelo icondmico Teruano ..gresado'",son las
siguientes:

A.-Queda demostrado que los cepitales externos que ingre-
san al 3ector 7dblico,bajo la modalidad de incrementos de la
Deuda POblica sxterna,generan un infimo beneficio sobre nuesstra
expansidn econdmica(representada en esbte caso,por la tasa de
crecimiento econdmico calculada empleando el Modelo del presen-
te trabajo y el elfecto cuantitativo de los capitales externos).
#n efecto,apenas el 8.77 % arroximadomente,del total de dichos
capitales(véase la ecuacidn (39) en la phe.%4) mensran acumula
cidn de capitales nacionales,medida éste,por el vezlor del incre
mento del producto Bruto Interno;mientras que el 91.2% 2% restan
te del total de dichos capitales 5e desperdician destinindose
a gastos improductivos,tales como a cubrir los saldos desfavora
bles en la Balanza de 1agos y en lag o peraciones del Gobierno
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Central.De esba manera,llegamos a la conclusidn mas importante
del presente trabajo : que dada la actual coyuntura eccondmica,y
a menos que existan condiciones favorables de Amortizacidn y de
Interés de la Deuda TOblica #xberna,los capiteles externos que
inwresan al Sector j-Gblico o incrementos de la Deuda TOblica ix
terna no son beneficiosos a nuesbro desarrollo y bienestasr eco-
nomico-social,ya que a mayores volimenes de incrementos en la
Deuda Thblica @Ixterna actual,se dan mayores cargas futuras en
el BServicio de la Deuda sxterna con lo cual a su vez,se oririna
el constante deterioro del porcentaje aceptable,de la Capacidad
de indeudamiento uxterno como la que el pals puede tener,o sca,
del 14¢.Trayendo como consecuencia que aguel infimo beneficio
que generan dichos capitales(un poco mis del 90% de dichos capi
tales no participan en nuestro bienestar econdmico y social) en
las tasgs anuales de crecimiento econbémico,logra tan solo por-
centejes muy bajos de crecimiento econdémico,no suficientes,como
para superar nuestra tasa promedio de desarrollo econdémico nega
tiva.@n consecuencia,el resultado final de este impacto desfavo
rable del incremento de la Deuda Fublics ixbterna sobre la tasa
de desarrollo econdémico,es que nuestra economia seguird siendo
subdesarrollada;y si en el fubturo ain persiste la coyuntura ac
tusl de nucsbra economla,entonces,el pals no podré salir toda-
via de su condicidén de pals subdesarrollado y dependiente desra
vorablemente con respecto de los palses desarrollados.

B.-Qtra importante conclusidn a que se nuede llcmar,es el
siguiente;que no obstante ser para una economlia,extremzdamente
complejo y dificil de cuantificar cambios estructurales cualita
tivos a través del tiempo,y pertinentes a una tasa de desarro-
1llo econdmico,sin embargo,se puede llegar a una adecuada simpli
ficacidén cuantitativa planteando una ecuacidn dindmica de la ta
sa de desarrollo econdmico en funcidn de la tasa de expansion
econdmica cuantitativa o tasa de crecimiento econdmico,pcro cal

culada ¢sta,en funcidén de los parametros y variables pertene-
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cientes a la esbructura de un llodelo scondmico pertinente solo.
a dicha economia.fn otras palabras,una conclusidn qgue a mi modo
de ver,es iimmportante de tomarlo en cucnta,es que un indicador--
que se aproxime a los cambios cualitotivos de cualguier econo-
mia es aquel que es capaz de explicar cuantitativa y cualitati-
vamente el efecto econdémico,favorable o desfavorable,sobre 1los
habitantes pertenecientes a dicha economia..in el caso nuestro
dicho efecto es desfavorable en el sentido de quec cuantitativa
mente,ante una tasa promedio de crecimiento econdémico cercana a
la unidad(al 1%),se logra en nuesbtra economlia una tasa nerativa
promedio de desarrollo econbémico,y cualitativamente,ante tasas
bajas de crecimiento econdémico en nuestra economia,la poblacidn
peruana experimenta una crisis econoémico-social como la que ac
tualmente se estd verificando en nuestra economia.

B.-También podemos inferir y establecer la siruiente im-
portante conclusibén : existe una evidente contradiccidn entre
la finalidad 8l que se le asigna el capital extrunjero disponi
ble y que incresa al ector 70blico(podemos también incluir a
total del incremento de la Deuda ixterna) y el logro en el Tar
0 Tlazo que se deriva de 1z ubilizacidn del capital extranje
ro,precisamente,para dicha finalidad.us decir,la aplicacidn de
la politica econdmico-financiecra de un cada vez uayor endeuda
miento externo tendiente a obtener un mayor volumen de capita--
les externos disponibles para ser utilizados en gasbtos que tie
nen por finalidad lograr nuestro desarrollo econdémico,no solo
no ha logrado dicho desarrollo econdémico,sino que por el conbra
rio,nuestro pals actualmente experimenta una seria conbracciodn
de su produccidn nacional que ha traldo como consecuencia que
nuestra tasa de crecimiento econdmico en promedio sea alrededor
del 49 ,considerada &ésta,como tasa insuficiente para loora a su
vez,una tasa promedio de desarrollo econdmico de Largo Flazo po
sitiva.( sea,en el Targo 1rlazo,a menos que se lleve a cabo un

cambio estructural cuya finalidad esencial,sea el de dar térmi-



no de una vez por todss,a la penosa situacidn de subdesarrollo

de nuestra economia ,nuestro pals desgraciadamente perma anecera 5

quiza sea mAs subdesarrollado con respecto a los palses desa-
- 2
rroliados( O).

V.2.-Recomendaciones.

Finalmente,mencionaré las mas importantes recomendaciones
pertinentes al presente trabajo :

N.-Dada la gran dificultad de obtencidn de datos estadils
ticos fidedignos debido a la prohibicidn oficial de no publicar
informes oficiales acerca del movimiento cconbémico del pails, se
hace impostergable la creacidn de un centro de investigacidn e-
conbmica al cual tenman acceso todos aquellos profesionales de
dicados a la investigacidn del crecimicento y desarrollo econdmi
co de nuestro pais.Paralelamente,se hace mucho mis urgente, que
en nuestra Universidad se establezca un Departamento de Investi
gacidn ilcondmica que facilite el acceso a alumnos,profesores y
profesionales vinculados a esta rama.’olo asl e institucional-
mente,los beneficios de 1la investimacidn econdmica serédn mucho
mejores que cuando la investigacidn es llevoda a cabo en forma
individual.

-Dada la necesidad de los capitales extranjeros para
llevar a cabo nuesbro desarrolle econdmico,ya que carecemos de
los capitales necesarios para tal efecto,y que por otro lado a
su vez,dado que nueslbra economla a rebasado la cavacid:d acep-

table de endeudamiznto externo del 1444 hasta llemar a un prome

(20).-lista conclusidn,reafirma la falsedad del argumento
que esgrimen los economlstas de los paises capibalistas desarro
llados y que se refiere a la tesis por ellos defendida y reco=
mendada de gque 1los palseo subdesarrollados no pueden salir de
su dificil condicidn sin el aporte de los caplbaleo exbranjeros
Véase las conc¢lusiones de mi primer trabajo:MODTLO THANTATIVO DB
D SARROLLO ECOHOMICO MARA TATSES BN VIAa DW Dir A%ROIL .Id.ant.
Pégs.78—79 en Otros:FRAENCH-DAVIS: COMERCIO INTHRNACIONATL Y IOLI-
TICAS Dis JJ;HROILO LCONOMICO, Héxico FC15,1967,520pp . (T“P £ﬁl),y
Charlou Dettelheim: PLANTIFICACTON Y CRuCTIIJN”O ACBTLSRADO, Iéxi-
Co,I'CH,1971,242up . (F&3.%2) .



dio aproximado del 29.77%,entonces,se hace necesaria 1la aplica-
cidn de una inteligente medida de politica econdmica que incida
no solamente en el mejor uso del capital extranjero acudiendo
éste,en mayor proporcidn a inversiones productivas generadoras-
de rentabilidad;sino que también,incida sobre el incremento de
la produccidn nacional,especificamente,la produccidén para expor
taciones,y ademas incida también,sobre una adecuada reglamenta
cidn de las importaciones.Zs decir,se hace urgente la aplica-
cidén de medidas de politica econdémica que tiendan a  dismunuir
hasta el 14,la capacidad rebasada de endeudamiento externo ac
tual(pertinente al periodo 1966-1975) del 29.77% aproximadamen
te,ya sea,incrementando las exportaciones,por un lado;y por o-
tro lado,disminuyendo en el Targo T'lazo,el Cervicio de la Deuda
Externa.(Q sea,una politica econbOmica que tienda al incremento
de las exportaciones via la diversificaciodn de la produccidn de
exportacion,incidiendo en wnsyor prndc,en productos de relativo
alto valor amregaao;por otwro iado,mejorando las condiciones de
Tnterés y Anortizacidn de la Deuda sxberna,es decir, disminuyen
do,en el Tarpo Tlazo,el Interdés de la Deuda Gxterna y prolongan
do sus plazos de Amortizacidn psra mas de 1( ailos por cada De-
sembolso.

J.-hsimismo,es importante la aplicacidn de una politica e
condémica que permita incrementos en el beneficio econbmico por
el hecho de ser el pais,Miembro de la Integracidn Sub-Regional
Andina.Dicho beneficio se incrementaria aumentando las exporta
ciones hacia los paises Miembros,ademas,creando las condiciones
para -una mayor participacidén de nuestra economla de los fondos
del CAF(Corporacioén indina de Fomento),a fin de disminuir el--
mayor aporte actual,de terceros palses cen el financiamiento de
nuestro desarrollo econdmico y social.0 sea,una politica econo
mica que lonre disminuir el flujo de capitales extranjeros pro
venientes de terceros paises y,mias bien,incrementar el flujo de

capitales hacia nuesbro pails provenientes del CAF,a fin de sua
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vizar o disminuir la csrga del Jervicio de la Deuda nxberna, e
intentar asi,en el Targo Ilazo,disminuir el porcentaje de dicho
bervicio con respecto a las exportaciones,o sea,tratar de dismi
nuir el porcentaje actual del 29.77% hasta el 14 en la capaci-
dad aceptable de .undeudamiento Ixterno.

D.-Cabe sefialar aqui,que el presente trabajo viene a ser
una aplicacidén considerando una variante en el Modelo BEcondmico
de mi primer trabajo de investigacidbn scondmica parza optar el
titulo de Bachiller en Ciencias con Jencidn en ijconomia:; '} odelo
Tentativo de Desarrollo scondmico para Talses en Vias de Desa-
rrollo".fsta aclaracidn,me permite explicar que el contenido ¥
significado del presente trnabajo no es de ninguna manera,de ca-
racter definitivo y listo para ser aplicado ciegamente a nues-
tra realidad econbmica;sirio que mas bien,puedo decir que se ha
sentado las bases sobre les cuales debe fundamentarse poste~
riores trobajos de invests.,wcuauna 4G Sran envergadura:pues,se ha
desarrollado una nueva metodoliogila para cuantificer aproximada
mente el crecimiento y bieacstar econdmico de nuestro pals a
partir del célculo de las tasas de crecimiento y desarrollo eco
némico en funcidén del capital nacional y extranjero.Quiza en
nosteriores trabajos basados en la presente obra,se perfeccione
dicha metodologia y nos permita conbar con un mejor marco de re
ferencia para aplicar verdaderas medides de politica econdmica,
de Largo i'lazoj;o de lo controrio,crear otra metodologla de cuan
tificacidén del bienestar econdmico que sirva de base sb6lida pa-
ra la aplicacidén de medidas de politica econdmica,que permita
de uvna vez por todas,salvar a nuestro pals de la crbnica crisis
econdémico-social en que se halla sumido actualmente.

E.-Finalmente,creo importante sefialar también,que una me
jor utilizacidn que se le asignar al presente trabajo,es el . de
que puede ser considerado como fuente de informacidn para la a
plicacidn de una verdadera planificacidén de nuestro crecimiento
v desarrollo ccondmico.ds decir,la presente ohra puede ser fuen
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te de informacidn para la blsqueda de objetivos y metas de desa
rrollo econdémico via la planificacidén ccondémica de Mediano ¥
Iargo Plazo de nuestro crecimiento y desarrollo econdmico.Q tal
vez,la presente obra podria ser utilizada como un dato mis,para
viabilizar la posibilidad de la aplicacidn en nuestra economia
de una verdadera politica econdémica de cambios estructurales(si
la coyuntura econdmica acitual asi 1o permita) cuyo objetivo fun
damental sea el de lograr por fin,el ansiado desarrollo econdmi
co(e imgualarnos o supcerarnos con respecto a los palses hoy desa
rrollados) y cuya meta impostergable seca el de liquidar total-
mente nuestra Deuda Externa que actualmente alcanza a la suma
de 6,140 millones de dbélares,que al tipo de cambio promedio ac
tual de 15% soles por ddélar,alcanza a la fabulosa suma ds 959
mil 420 millones de soles aproximadamente,casi un billén de so
les de Deuda mxberna(2l>.

(21).-Véase la Oltima exnosicidn del I'inistro de iconomia
v IMnanzas con fecha 1l4-6-"/% y publicado su texto completo en

el diurio "1 Comércio" de fecha 15-6-=78.#1l monto de la Deuda
+0blica wsxberna,al tipo de cambio promedio de 153 soles por db
lar, actualmenbo asciende a la suma de 736,542 mlllones de 30~

1eg.“ su vez,la leuvda riGblica sxterna representa el 78.34 ¢ del
total de 1la Deuda wxbterna,o sea,signiflica que el uecbor }ubl:co
se constituye como el pr1nc1pnl prestatario del capital cxbterno.
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