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INTRODUCCION

Fl actual contexto internacional, resultado de la 1ltima crisis
mundial iniciada en 1979, ha 1influido significativamente en el
deterioro de la situacidén econdmica de la gran mayoria de los
paises en desarrollo y en particular, en el fuerte debilitamiento

de su sector externo.

De otro lado, la restriccidon y rigidez por 1la que viene
atravesando el wmercado internacional de capitales puso en
evidencia los problemas relacionados a los elevados niveles de
endeudamiento y al financiamiento del desarrollo a través de
fuentes externas. Aunado a ello se ha visto la necesidad de
promocionar las exportaciones o imponer restricciones a los flujos
internacionales de capital, bienes y servicios, como una forma de

superar la escasez de divisas.

Es basicamente en este contexto que surge el comegsio_sgmgepsado,
uniendo o condicionando la adquisicidon de importaciones a 1la
exportacion de bienes'y servicios domésticos. El1 contracomercio
viene siendo un reflejo de los efectos de ‘Izw.fecesién
internacional y una necesidad para contrarrestar, por lo menos
parcialmente, el descenso del comercio y 1la crisis de pagos

mundial.

Frente a las perspectivas poco alentadoras para superar en el
corto plazo las dificultades de atender el servicio de la deuda
externa 'y los problemas de disponibilidad de divisas, asi como
debido a la necesidad de ampliar los mercados de exportacidn se ha
considerado importante 1la necesidad de analizar el comercio

compensado como una alternativa para superar estos problemas.



ii.

Mas aln, dada la corta experiencia peruana en esta practica, se
considera que los resultados de esta investigacidon permitiran
evaluar el impacto del comercio compensado y especificamente de
los pagos en especie de la deuda sobre el acceso a nuevos mercados

y productos de exportacidn.

Asimismo, a la luz de las conclusiones obtenidas es objetivo le-
autor propender a mejorar la capacidad de negociacidén para superar
la dificil situacidon comercial y de la deuda externa en el
contexto de actual recesidn y restriccidon de 1la situacidn

internacional.

La presente investigacidn se centra principalmente en profundizar
el conocimiento sobre las diversas formas de comercio compensado,
asi como en el andlisis de la experiencia peruana del pago en

especie de la deuda externa.

En este sentido, el capitulo I se refiere a los antecedentes,
tanto de la situacidn internacional como de la interna, que han
dado lugar a las tendencias actuales de comercio y de pago de

deuda.

El capitulo II esta orientado a presentar la Optica de 1la
investigacidon, la hipdtesis de trabajo y la metodologia para su
comprobacidn. Esta Gltima ha consistido basicamente en el andlisis
de los mercados de destino y la forma de pago de las exportaciones
utilizadas para la atencidn del servicio de las obligaciones con

el exterior, antes y después de los convenios de refinanciacidn.

En el capitulo III se analizan las principales modalidades de
comercio compensado, sus diferencias y las ventajas y desventajas
de las mismas. En funcidon de ellas se contrasta la experiencia

peruana.
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El capitulo IV estd referido a los aspectos generales de pago en

especie de la deuda peruana, su marco legal, los convenios que le
dieron 1lugar, asi como los principales productos y mercados

involucrados en dichos convenios,

En el capitulo V se realiza el andlisis y comprobacidon de la
hipotesis de sustitucidn de divisas y mercados de los pagos en
especie. Asimismo, se presentan algunas consideraciones en

relacidn al limite que podrian tener los mismos.

Finalmente, en el capitulo VI se senalan las principales

conclusiones y recomendaciones de la presente investigacidn.

T~

khkkkkkhhhkkkk



RELACION DE GRAFICOS Y CUADROS

GRAFICOS

Grafico N° 1 Principales modalidades de Comercio

Compensado.

CUADROS

Cuadro N° 1 : Principales Indicadores Macroecondmi-

cos: 1977-1983.

2 : Principales Indicadores Macroecondmi-
cos: 1977-1983.

3 : Exportaciones No Tradicionales por Sec

tores.

4 Exportaciones No Tradicionales utiliza
das para el pago en especie de la Deu-

da Publica Externa.

PAGINA

26

10

54

58



ANEXO N°

1

10

11

12
13

..

RELACION DE ANEXOS

Demandas de Comercio Compensado en Europa
Oriental.

Bienes utilizados en el Intercambio Compen-
sado Mundial.

Convenios de Refinanciacién que involucran
pagos en especie.

Exportaciones efectuadas bajo los convenios
de pago en especie de la Deuda Puablica Ex -
terna.

Exportaciones Tradicionales por productos
efectuadas bajo los convenios de pago en es
pecie de la Deuda Piblica Externa.

Exportaciones No Tradicionales por produc -
tos efectuadas bajo los convenios de pago
en especie de la Deuda Piblica Externa.

Exportaciones bajo los convenios de pago en
especie de la deuda, segin acreedor.

Exportaciones, por pais de destino, efectua
das bajo el Convenio con MIC.

Exportaciones, por pais de destino, efectua
das bajo Convenio con MERHAV,

Exportaciones No Tradicionales, por produc-
tos, utilizadas para el pago en especie de
la Deuda Pdblica Externa.

Procedimiento para la exportacién a través
de convenios de pago en especie.

D.S. N° 175-83-EFC
D.S. N° 117-85-EF




I. ANTECEDENTES: 1979-1983

En el periodo bajo andlisis se registrd una de las mads graves
crisis mundiales de la segunda post-guerra. Esta fue propiciada
por diversos factores entre los que destacan: el fuerte aumento de
los precios del petrdleo en 1979, las politicas deflacionarias que
aplicaron la mayoria de paises desarrollados -que se reflejo en la
calda de la demanda-, tasas reales de interés en niveles sin
precedentes y un incremento de los obstaculos al comercio.

La reciente recesidn se tradujo para la mayoria de paises =-sobre
todo en aquéllos en desarrollo- en un debilitamiento de casi todas
las principales variables macroecondmicas, asi como en necesidades
de ajuste por reducir 1los desequilibrios registrados en las

cuentas externas.

El Perd como un pais medianamente '"abierto" en su comercio
exterior no ha sido ajeno a 1la reciente recesidn mundial,
reflejandose ello en el deterioro de sus términos de intercambio y
escasez de divisas, por ejemplo. Ello ha llevado a que se esté
recurriendo al comercio compensado como una forma de contrarrestar

los efectos negativos de los problemas antes sefialados.

1. Situacion economica internacional

El caracter generalizado de la recesidn referida reflejd,en gran
parte, la interrelacidon tanto financiera como comercial de 1la
economia mundial. Esta interdependencia posibilita la transmisidn
de los efectos dindmicos o de contraccidn,de unos paises a otros.
En este sentido,la evolucion de las economias en desarrollo se ve
afectada por el desenvolvimiento de los paises industrializados.
Este efecto serd considerablemente mayor en aquéllos paises que

tienen un mayor grado de integracidon a la economia intermacional.

Luego de las alzas de los precios del petrdleo en 1979, los paises
industrializados comenzaron a aplicar politicas restrictivas para

tratar de controlar 1la inflacidon, mientras las economias en
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desarrollo procuraron en un principio mantener el ritmo de

crecimiento.

Ello fue una respuesta andloga a lo sucedido en 1la crisis de
- 1974-1975, en que los paises desarrollados vieron reducir su
actividad econdmica en términos absolutos, mientras que las
economias en desarrollo enfrentaron s6lo una reduccidén de su ritmo

de crecimiento.

Empero, a diferencia de la primera crisis de la década pasada en
que muchos paises en desarrollo pudieron contrarrestar 1la
depresion de las economias industrializadas, durante la reciente
recesion mundial las posibilidades fueron menores. Ello, porque el
reciclaje de los petroddélares, los niveles de endeudamiento y 1los

procesos inflacionarios presentaron una evolucidon diferente.

En 1974-1975, 1los paises en desarrollo registraron moderados
procesos inflacionarios y un relativamente bajo stock adeudado al
exterior, pactado principalmente a tasas fijas, en condiciones
blandas y facilitado por el .elevado nivel de 1liquidez
internacional. Después de 1979, el nivel de endeudamiento asi como
el de las tasas de interés internacionales era muy superior 1/.
Esto se vio agravado porque la deuda habia venido concertandose en
proporcidn creciente a condiciones de mercado y plazos mds cortos.
Asimismo,el crecimiento de precios domésticos se habia acelerado
considerablemente y el flujo de capitales hacia los paises en
desarrollo se redujo sustancialmente,al agudizarse la recesidn en
aquéllos industrializados y al 1llegar muchas economias en
desarrollo a nivel insostenibles de endeudamiento externo. Esto
Gltimo a su vez conllevd a continuos proceso de renegociacidn de

la deuda.

1/ Por ejemplo,segiin el Banco Interamericano de Desarrollo, Brasil
Colombia y Venezuela, duplicaron su deuda externa y Argentina,
Chile y México la triplicaron,en el periodo 1979-1982,
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Por otro lado, la actividad economica de los paises
industrializados se revirtid significativamente, el dinamismo de
esas economias, que habia contribuido al incremento de precios de
productos basicos y al aumento del volumen de exportaciones de los
paises en desarrollo durante 1978-1979, fue la causa principal de
la posterior caida de los precios de exportacion.
También influyeron las elevadas tasas de interés internacionales,
que aumentaron los costos de almacenamiento de materias primas vy
las abundantes cosechas de alimentos. En general, los precios de
los productos primarios alcanzaron en 1982 su nivel mas bajo desde
1945 y a pesar de la recuperacion de los paises desarrollados en
1983,10s precios se mantuvieron mds bajos que al inicio de 1la
crisis. Ademdas, en ese Ultimo afio, las economias en desarrollo
enfrentaron términos de intercambio mads desfavorables que los que

tuvieron en 1980.

Esta situacidon brevemente resefiada llevdo a la generalizacidn del
uso de politicas restrictivas para controlar la inflacidon en los
paises desarrollados y tender a reducir el déficit en cuenta
corriente en aquéllos menos desarrollados. Las economias
industrializadas aplicaron medidas casi exclusivamente orientadas
al control monetario. E1 brusco freno de la expansidon monetaria se
hizo sentir en la disminucidn del ritmo de la actividad econdmica
en 1980-1981,mientras la desocupacidén aumentaba a niveles de 67 en

ese periodo en relacidon al 47 observado en aifios previos.

En 1982,1as expectativas de crecimiento de los paises
desarrollados también se vio postergada,disminuyendo la actividad
econdmica en 0.5%. La prolongacidn y acentuacidén de la recesidn
tuvo también como factor importante que las tasas de interés

alcanzaran sus niveles mis elevados desde 1930 2/.

2/ La prime rate y la LIBOR a tres meses llegaron hasta niveles de
21% en 1981.



CUADRO N° 1

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS:

(variaciones porcentuales)

1979 1980 1982 1983
I. CRECIMIENTO DEL PNB
Paises industrializados 4.1 3.5 1.3 - 0.2 2.6
Paises en desarrollo 4.7 4.3 2.3 - 0.1 0.9
II. PRECIOS AL CONSUMIDOR
Paises industrializados 7.4 8.7 11.8 9.5 7.2
Paises en desarrollo 8.9 21.6 27. 24.7 33.3
I1II. VOLUMEN DE COMERCIO
Expoxtaciones
Pafses industrializados 6.2 7.6 3.9 - 2.4 2.7
.Paises en desarrollo 4.0 4.6 - 2.1 - 7.5 1.3
Importaciones
Paises industrializados 5.2 8.6 -1.5 - 0.6 4.4
Paises en desarrollo 7.1 5.2 8.7 - 4.5 - 4.5
IV. TERMINOS DE INTERCAMBIO
Paises industrializados -3.5 ~6.9 2.0 2.1
Paises en desarrollo 12.1 14.8 -2.1 - 3.6
V. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE* (m.m. US$)
Paises industrializados - 5.1 -38.1 3.2 2.8
Paises en desarrollo - 1.0 21.8 -99.0 -70.1
VI. STOCK DE DEUDA EXTERNA (m.m. US$)
Paises en desarrollo 478.6  567.6 746.6 786.5
Corto plazo 81.8 113.2 *150.2 130.7
Largo plazo 396.8 454.3 596.4  655.8
Memo:
Fuentes oficiales 150.8 172.6 214.0  239.7
Fuentes privadas 246.0 281.7 382.4 416.0
VII. TASAS DE INTERES INTERNACIONALES (%)
Prime Rate 12.7 15.3 14.9 10.8
Libor a 3 meses 11.9 14.4 13.2 9.6

* Excluye pagos de transferencia.

Fuente: World Economic Outlook - General Survey, FMI 1984. Reuter.
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El efecto contractivo de la politica monetaria se vio ademis
reforzada en todos los paises industrializados, salvo Estados
Unidos donde el caracter restrictivo de 1la politica fiscal
contribuyd a deprimir la demanda de importaciones y por ende el
volumen de comercio reciproco.
Por otro lado, la menor demanda externa, proveniente de los paises
en desarrollo también agudizd 1la recesidon en 1las economias
desarrolladas, ya que la caida de sus exportaciones a los primeros
incidid negativamente en 1la actividad econdmica del mundo

industrializado.

Sin embargo, en virtud de la interdependencia que caracteriza a la
economia mundial, dichas menores importaciones de los paises en
desarrollo -relacionado a la desaceleracidn o estancamiento de
los voliimenes de exportacidn-, asi como el continuado deterioro de
los términos de intercambio y el aumento de los pagos de intereses
de la deuda externa 3/ fueron también consecuencias directas de la

recesidon de los paises industrializados.

Mientras entre 1976-1979 las exportaciones de las economias en
desarrollo crecieron a casi 207% anual,tasa ligeramente superior a
la de 1los paises industrializados, en afios posteriores
-agudizandose la situacidn en 1982- ese ritmo de crecimiento se
redujo notoriamente, pese a que muchos paises procuraron mejorar
la competitividad de sus productos a través de la devaluacidn o la

promocidn de exportaciones.

A la pérdida del dinamismo en el comercio se agregd el deterioro
de los términos de intercambio, sobre todo en 1982, como resultado
de la caida de 1los precios internacionales a excepcidon del

petrdleo. Esta reduccidon se explica en parte por la continua

3/ El pago de intereses de la deuda piiblica externa de latinoamé--
rica mds que se duplicd entre 1979 y 1983, de US$9.1 mil millo-
nes a US$18.5 mil millones.
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revaluacion del ddlar y por la caida de la demanda de los paises
desarrollados.

Por otro lado, como ya se senald, a partir de 1979 en que 1los
paises industrializados introdujeron politicas restrictivas, 1la
tasa de interés comenzd a subir llegando a niveles nominales sin
precedentes y aunque en 1982 é&stas comenzaron a declinar, 1la
inflacidon 1lo hizo en mayor proporcidén por lo que en términos

reales é&stas siguieron siendo elevadas.

Ello, aunado al aumento de los niveles de endeudamiento de 1los
paises en desarrollo y a la proporcidn cada vez mayor pactada a
condiciones de mercado, fue parte importante en la explicacidn de
los desequilibrios externos de los paises en desarrollo.

Este desequilibrio se vio reforzado en 1982 por la caida de los
flujos netos de capitales externos, principalmente procedentes de
la banca internacional que estuvo reticente a aumentar sus
préstamos a los paises menos desarrollados en momentos en que
disminuia el valor de sus exportaciones. La participacidon de las
fuentes comerciales en el financiamiento externo de mediano y
largo plazo habia aumentado notoriamente, por lo que el recorte de
las 1lineas de crédito se hizo sentir significativamente en 1la

disponibilidad de recursos.

Esta situacidn propicid que muchos paises incurrieran en atrasos
en la atencidn del servicio de su deuda externa o que recurrieran

a continuas renegociaciones.

Desde 1983 1los paises desarrollados han experimentado una
recuperacidon. Esta,liderada por Estados Unidos -mediante el
incremento de la demanda interna- y seguida por paises europeos y
el Japon -originada por el aumento de sus exportaciones-, ha sido
moderada y no ha tenido el impacto dinamizador esperado sobre los

paises en desarrollo.

Por un lado, la recuperacidn no ha llevado a una mejora de los
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precios de los productos basicos y por otro, los problemas por el
excesivo endeudamiento son crecientes. Ello ha obligado a fuertes
ajustes, lo cual se ve reflejado por ejemplo, en la mejora de 1la
balanza comercial de América Latina (US$30 mil millones de 1982 a
1983) aunque también en. la caida del PBI per-capita de la region,
de US$1.8 mil a US$1.6 mil entre 1980 y 1983.

Las consecuencias de la desfavorable coyuntura internacional ain
permanecen y aunque sus efectos han sido diferenciados para los
paises en desarrollo, la necesidad de superar las dificultades
derivadas de 1los elevados niveles de deuda y de promocionar

exportaciones como un medio para ello estan latentes.

2. Situaciéon econdémica interna

Andlogamente al contexto externo,la evolucidon de nuestra economia
en los dltimos afios ha registrado una gran inestabilidad mostrando
la vulnerabilidad del pais frente a problemas en sus cuentas
externas. En este sentido,nos centraremos fundamentalmente en las

dificultades que se enfrentd en la balanza de pagos.

Durante la primera mitad de la década pasada, ante la perspectiva
de obtener ingresos por exportaciones de petréleo y en el contexto
de un proceso de industrializacidn, acompafiado de otras reformas
"estructurales se impulsd un elevado gasto piblico. Esto se reflejo
en parte en el rapido crecimiento de la economia, aumentando el

PBI a un ritmo anual de 6% en ese periodo.

El mayor gasto estatal financiado principalmente con recursos del

exterior, con alto componente importado &/ y concentrado en

4/ La participacidon de las importaciones en el gasto del sector
piblico fue de mas de 50% en el periodo 1970-1975.
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proyectos con largos periodos de maduracion generaron
desequilibrios fuertes entre necesidades y disponibilidades reales
de recursos.
Ello propicidé en 1976-1978 un aumento creciente de la inflacidn y
una acumulacidn de la deuda externa con rapidos vencimientos, lo
que 1llevé a la aplicacidon de programas de estabilizacidon y a la
refinanciacion de 1la deuda externa. Los ajustes realizados,
coadyuvados por 1la evolucidn favorable de 1los precios de
exportacidon de las materias primas asiI como por la puesta en
marcha de diversos proyectos de inversidon -Cerro Verde,Cuajone y
el Oleoducto entre ellos-, determinaron una mejora sustancial de
la cuenta corriente (de -1.5%7 a 6.9%Z del PBI de 1978 a 1979) y de
la actividad econdmica. E1 PBI crecid en 4.3%, las exportaciones
en 867 y la inflacidén disminuyé su ritmo de 747 en 1978 a 67%
durante 1979.

Ante la favorable coyuntura externa y el menor egreso de divisas
originado por la refinanciacidon iniciada en 1978, una de 1las
principales preocupaciones de las autoridades fue contrarrestar el
efecto emisidon y las presiones sobre 1la inflacidon que 1la
monetizacidon de 1la ganancia de reservas pudiera tener (éstas

aumentaron en US$1,579 millones en 1979).

En este contexto,en ese afo se propicid la liberalizacidn de
importaciones,eliminandose practicamente el nimero de partidas
arancelarias prohibidas de importarse (de 1852 a 98) y limitandose
aquéllas con requisito de 1licencia previa. Estas medidas se
complementaron con la suspension de las normas de financiamiento
obligatorio y rebajas arancelarias (el promedio se redujo de 66% a

39%), estableciéndose en 1980 un arancel maximo de 60% 5/.

27 "El proceso de liberalizacidén de las importaciones: Perid 1979-
1982" ,BCRP,Lima-mayo 1983.
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Por otro lado, el gasto total del gobierno central aumentd
ligeramente debido a 1la reactivacidon de algunos proyectos de

inversidon ya que los gastos corrientes disminuyeron.

En 1980 se comenzd a registrar la tendencia al deterioro de los
precios de las principales materias primas, agravada
posteriormente como ya se explicd con anterioridad, y se acentud
el proceso de apertura de las importaciones =-favorecido también
por una pérdida del tipo de cambio real de 6% durante el ano-. Sin
embargo, se did un superdvit comercial de US$826 millones, pero
menor en 52% al de 1979 y se registrd un crecimiento del PBI de
2.9% aunque el déficit del sector piblico no financiero se elevd a
4.,77% del producto y la inflacidn acumulada del afio llegd a 617% en
1980.

Aunque en el ambito interno la economia crecid en 1981 (3% en
términos reales), la balanza de pagos cambid bruscamente en ese
ano, pasando de un superavit de la balanza comercial en 1979-1980,
a un déficit de US$553 millones, lo que contribuydé junto al alza
marcada de las tasas de interés ya resefiada al deterioro de 1la
cuenta corriente. Estos déficits fueron cubiertos basicamente con
activos internacionales acumulados en 1la favorable coyuntura

previa, lo .que explica la pérdida de US$504 millones en el ano.

El deterioro de las cuentas externas se agravdo en 1982, ante el
empeoramiento progresivo de la coyuntura econdmica internacional.-
Los términos de intercambio disminuyeron en 26% respecto a 1980,
lo que aunado al aumento de las importaciones determind un déficit

en cuenta corriente de US$1,609 millones.

La grave situacidon de liquidez internmacional conllevd a solicitar
apoyo financiero al FMI,obteniéndose USs$330 millones
correspondientes al '"financiamiento compensatorio" y a 1la

"facilidad ampliada'". Asimismo, el aval del FMI asi como la imagen



CUADRO- N° 2

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS: PERU 1977-1983

(variaciones porcentuales)

1982

1977 1979 1980 1981 1983
I. CRECIMIENTO DEL PBI
* TUBase 1970 = 100) - 0.3 - 1.8 4.3 2.9 3.1 0.9 - 12.0
II. PRECIOS AL CONSUMIDOR
Promedio 38.0 57.8 67.7 59.2 75.4 64.5 111.1
Dic-Dic. 32.4 73.7 66.7 60.8 72.7 72.9 125.1
III. VOLUMEN DE QOﬁﬁRCIO
Balanza Comercial (mill.USS) =_422 3n4 1,722 826 - 553 - 428 293
17726 1,572 3,678 37918 3,249 37293 3,015
Importaciones -2,148 -1,668 -1,954 -3,090 -3,802 -3,721 -2,722
Tasa de crecimiento (%)
Exportaciones 28.7 14.3 86.4 6.5 -17.0 1.4 - 8.4
Importaciones 6.5 - 22.3 17.1 58.1 23.0 - 2.1 - 26.8
IV. TERMINOS DE INTERCAMBIO
(base 1983 = 100) 0.4 -11.7 26.3 8.3 -15.2 - 12.3 1.0
V. CUENTA CORRIENTE
(mill.de USS) - 783 - 164 953 - 101 -1,728 -1,609 ~ 872
(2 del PBI) - 6.2 -~ 1.5 6.9 -06 -86 -7.9 - 5.4
VI. VARIACION DE RIN-SISTEMA BANCARIO
(@ill. de USS) - 349 76 1,579 722 - 504 126 - 40
VII. ENDEUDAMIENTO EXTERNO
Adeudado (mill.de USS)
Deuda externa total 8,567 9,324 9,336 9,594 9,688 11,340 12,442
Deuda pGblica ext. de largo plazo 4,311 5,135 5,764 6,043 6,210 6,908 8,339
Servicio deuda pub. externa largo plazo (2)
—Atendido*/Fxport. bienes y servicios 29.4 26.4 10.2 27.2 39.6 35.6 19.4
Total**/Export.bienes y servicios 29.4 38.4 32.0 35.1 43.5 38.2 46.6
VIII. TIPO DE CAMBIO REAL
(base dic. 78 = 100) 53.8 2.2 -15.3 - 6.4 -12.5 9.5 5.4
IX. SECTOR PUBLICO NN FINANCIERN (2 del PBI)
Inversidon 6.4 5.5 5.4 7.3 9.0 10.5 10.3
Déficit econdmico del sector piblico -9.7 -6.1 -11 =-4.7 -8.4 -9.3 -l2.1
Déficit econdmico del gobierno central -75 -5.1 -0.6 -2.8 -4.9 -39 -38.

* Corresponde al servicio no refinanciado, pagado en su fecha de vencimiento
** Corresponde al servicio total vencido en el periodo.

Fuente: BCRP.
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financiera del pals permitieron obtener mas de US$500 millones de
la banca 1internacional, a pesar que esta fuente comenzaba a
restringir sus préstamos a Latinoamérica. Ademids,se concertaron
nuevos préstamos con organismos y proveedores. En consecuencia,
la deuda crecid en 17% en 1982.

-Paralelamente, 1la inversiodn piblica fue financiada en su
mayor parte con recursos externosy alcanz6 el 10% del PBI,

principalmente por el mayor déficit de las empresas piublicas.

Los desastres naturales ocurridos en 1983 afectaron negativamente
la actividad econdmica, experimentindose un proceso recesivo muy
fuerte (el PBI cayd en 12%) junto a la aceleracidn de la inflacidn
(125% acumulada en el afio). La persistencia del desequilibrio
externo iniciado en 1981 por 1la caida de 1la demanda de
exportaciones se vio agravada por las altas tasas de interés y el

proteccionismo mundial 6/.

Asi,se aplicaron politicas restrictivas tendientes a ajustar la
economfa a la escasez de recursos externos, dificultada ain mas
por la concentracidon de vencimientos y la restriccidon del mercado
internacional de capitales. Para ello se acelerd la devaluacidnm,
se impusieron sobretasas a las importaciones y se restringio el
crédito interno. Asimismo, ante la peligrosa posicidon de liquidez
internacional se procedié a la renegociacidon de los vencimientos

de la deuda externa de 1983 y 1984,

En 1983 se consiguid revertir el déficit de la balanza comercial
registrada en 1los dos anos previos,siendo superiores 1las
exportaciones a las importaciones en US$293 millones. Sin embargo,
esta mejorfa se debid principalmente a la contraccion de las

adquisiciones al exterior, principalmente de insumos y bienes de

6/ Por ejemplo EE.UU impuso derechos compensatorios a las exporta-
clones peruanas de tejidos e hilados de algodon de 30 y 38 pun-
tos porcentuales.
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capital -afectados por la recesidn- ya que las exportaciones
disminuyeron en sdlo 8%. Esta contraccidon de las importaciones
junto a la refinanciacidn de la deuda externa permitid mantener en

ese ano un nivel de reservas internacionales similar al de 1982.

Por otro lado, la posicidon financiera del gobierno se debilitd.
Junto a los mayores gastos los 1ingresos se vieron disminuidos
tanto por las menores exportaciones e 1mportaciones, como por la
menor actividad econdmica. El1 déficit del gobierno central se

elevdo a 8§.92 del PBI siendo mayor en 5 puntos al afio anterior.

En resumen, el Peri como diversos paises en desarrollo se vid
también afectado por 1la grave crisis internacional dada su
interrelacidn con 1la economfia mundial, lo que evidencia 1la
necesidad de mejorar la capacidad autogeneradora de divisas, para
contrarrestar en alguna medida 1la vulnerabilidad del sector

externo.

3. Tendencias actuales del comercio y pago de la deuda

El intercambio comercial y los flujos de capital entre los paises
industrializados y aquéllos en desarrollo forman un vinculo
econdmico importante. Las influencias son conocidas en su mayoria
y los recientes acontecimientos econdmicos han dado cuenta de
ello. El ritmo de crecimiento de los paises desarrollados influye
en la evolucidn de 1las exportaciones de las economias en
desarrollo y de forma similar ello ocurre con el proteccionismo.
También las variaciones de la tasa de 1interés repercuten por
ejemplo en el costo de los créditos externos, afectando por

tanto el resultado de la balanza de pagos.

En este sentido, como se ha podido apreciar en las dos secciones
anteriores, el impacto de la crisis de los paises industrializados

se sinti16 fuertemente en la mayoria de nuestras economias.
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Los efectos de 1la crisis pusieron’ en evidencia 1la gran

vulnerabilidad del sector externo,que se materializé en el

problema del endeudamiento y del comercio internacional. Estos
— esam——

problemas finalmente se traducen en la escasez de divisas o de

liquidez internacional para hacer frente a las necesidades de

‘importacidn o de atencidn de las obligaciones con el exterior.

Cuando prevalecen las bajas condiciones del mercado mundial y
cuando la balanza de pagos o la generacidon de moneda extranjera se
ven afectadas, los paises tienden a promocionar la capacidad de
generar de divisas o a imponer restricciones a 1los flujos

internacionales de capital, bienes y servicios.

Sin embargo, el crecimiento de 1las exportaciones se ha visto
afectado por el proteccionismo asi como porque la capacidad de
desarrollar mercados estables no ha sido la adecuada en muchos
paises. Por otro lado, dada la necesidad de importar para seguir
produciendo y ante el contexto de ver copados los limites de
endeudamiento y de enfrentarse al recorte de lineas de crédito,
muchos de estos paises han decidido condicionar los flujos de
recursos provenientes del exterior a la exportacion de bienes y
servicios, es decir recurrir al comercio compensado o contra

comercio.

Por su parte, las economias desarrolladas, ante la caida del
comercio han visto intensificar 1la competencia, haciéndolas
vulnerables a las demandas de compensacidon impuestas por los

paises importadores que sufren de escasez de divisas.

Es en este contexto que en los dltimos anos han surgido diversas
modalidades de comercio compensado, las que seran tratadas mias
adelante, dandose asi un cambio cualitativo en la estructura del
comercio internacional. Por un lado, estidan 1los paises que

requieren ampliar sus mercados de exportacidon, acceder a los



14,
cambios tecnoldgicos y sustituir los pagos en efectivo de sus
importaciones y por otro, aquéllos que ven el contracomercio como
la dnica alternativa de comerciar con algunos paises o de ver
materializado el pago de sus acreencias frente a aquellas

economias que no pueden atender el servicio de su deuda externa.

Encuestas recientes concluyen que m3s de 90 paises estan
involucrados en alguna forma de comercio compensado y aunque para
la mayoria de ellos esta practica estda restringida a algunos
sectores (defensa y petrdleo, por ejemplo) y el mayor porcentaje
de su comercio continiia siendo realizado sobre la base del crédito
o pagos en efectivo y de forma multilateral, la importancia del

contracomercio parece ir en aumento.

Es necesario seifialar que diversos estudios muestran la importancia
creciente del comercio compensado en el intercambio mundial y
aunque no hay uniformidad en las estimaciones, aqui sefialaremos

algunos ejemplos.

Estudios de la Organizacidon de Cooperacidn y Desarrollo Econdmicos
(OCDE) sefialan que aproximadamente 20% del comercio este-oeste se
realiza mediante acuerdos de comercio compensado. Expertos del
GATT indican que s6lo 5% del comercio mundial se sujeta a estas

practicas, mientras que otros sefialan que llega al 40%.

Analistas de Wall Street sefialan que sdlo 25% del comercio mundial
es intercambio compensado, pero que é&ste es 50%Z de comercio
este-oeste. El1 Departamento de Comercio de EE.UU. indica que en
1982 entre 20% y 257% del comercio mundial se realizd en forma de

contracomercio y que para el afio 2000,éste serd cercano al 50% 7/.

7/ Gallegos,C."Intercambio compensado:teoria y pridctica en América
Latina". Integracidn Econdmica N°103, julio 1985,pag.20.
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Otros investigadores sefialan que en 1983 mas del 40% del comercio
entre paises del Tercer Mundo utilizaba estas practicas y que el
comercio compensado representaba 2% en el comercio mundial en 1976
y hoy es mads del 30%, previéndose que para 1990 &ste sea 457 del

intercambio internacional §j.

En consecuencia, cualquiera que sea la proporcidén exacta del
comercio internacional involucrado en el intercambio compensado es
innegable su importancia creciente. Un indicador de ello también
es la forma dindmica en que se han ido desarrollando las compaiiias
comercializadoras (tradings) principalmente en los paises
desarrollados, Asimismo, diversos bancos se han visto en 1la
necesidad de crear una capacidad ad-hoc para esta forma creciente
de comerciar. Las ('"tradings") son el principal instrumento del
. comercio compensado, las que se ven en la alternativa de no vender
o hacerlo bajo las modalidades del contracomercio. Se estima que a

través de ellas se realiza mas del 40% del comercio compensado.

El Peridi, como se verd posteriormente, estd recurriendo a esta
practica como una forma de atender el servicio de su deuda externa
mediante el pago en bienes, asi como para tender a promocionar

las exportaciones a través del acceso a nuevos mercados.

8/ Montoya,J. "El trueque, la compensacién y 1la triangulacidn
itrance coyuntural o cambio estructural del comercio?'". Comer—-
cio Exterior, Vol.17,N°4, abril 1984,pag.l5.



II. OPTICA DE LA INVESTIGACION, HIPOTESIS Y METODOLOGIA

1. Optica de la investigaciodn

Un hecho preocupante en los paises en desarrollo es la tendencia
persistente al desequilibrio externo en el curso de su proceso de

desarrollo.

La fase simple y relativamente facil de 1la sustitucidn de
importaciones ha alcanzado o estd alcanzando su fin en aquellos
paises donde 1la industrializacidon ha 1logrado algin progreso.
Surgen entonces actividades de sustitucidon ma3s complejas que
requieren mayor intensidad de capital o mercados mads grandes, lo

que genera mayor demanda de importaciomes.

De otro 1lado, la gran mayoria de exportaciones de productos
primarios ha venido aumentando con relativa lentitud. Ello, aunado
a la sustitucidon de importaciones basada principalmente en la de
bienes de consumo, ha llevado a que cualquier reduccién importante
de 1los ingresos por exportaciones no pueda ser facilmente
compensada por una disminucidon de 1las importaciones. El
desequilibrio resultante constituye por 1o tanto un

estrangulamiento para el proceso de desarrollo.

Existen diversas formas de incrementar los recursos externos y
contrarrestar ese desequilibrio, sea mediante el aumento de 1las
exportaciones tradicionales o recurriendo a préstamos externos,
por ejemplo. En cierta forma son alternativas sustitutivas, ya que
mientras no se logre resolver el problema mediante una de ellas se
aumentard la magnitud de éste en relacidn a otras alternativas. A
la vez son variables interdependientes que necesitan una politica
global que las integre adecuadamente para lograr los resultados

convenientes.
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Asi por ejemplo, sino se 1logra mejorar significativamente el
crecimiento de las exportaciones, tendra que recurrirse al mayor
endeudamiento y cuanto menos se haga por colocar materias primas,
mayor serd el esfuerzo por abrir nuevos mercados para las

manufacturas.

Los paises en desarrollo han tratado de reducir la dependencia de
importaciones de productos primarios a través .de la
industrializacion financiada con préstamos del exterior,

alcanzando como resultado niveles de endeudamiento muy elevados.

Ademdas, hay que tener en cuenta que un desequilibrio del sector
externo no puede indefinidamente financiarse con esta fuente de
recursos. Por ello, para tender a lograr una autonomia, muchos
-paises han tomado como principal alternativa el aumento de 1la
capacidad de autogeneracidon de divisas a través del crecimiento de

las exportaciones no tradicionales y su diversificacidn.

Sin embargo, afectados por el proteccionismo internacional asi
como porque el desarrollo de mercados de exportacidén estables no
ha sido adecuado,muchos paises en desarrollo han recurrido a las
practicas de comercio compensado como una forma de fomentar nuevos
destinos para sus exportaciones y como un sustituto a los pagos en

efectivo de sus importaciones o del servicio de su deuda externa.

2. Hipotesis sobre el comercio compensado

La presente investigacidn se realiza bajo la hipbtesis que el
comercio compensado, en su modalidad de pagos en especie de 1la

deuda externa, no ha sido plenamente beneficioso para el pais.

Las exportaciones no tradicionales han tenido un valor

practicamente estable entre 1984 y 1985, mientras 1los pagos en
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especie han aumentado significativamente. Ello plantea 1la
hip6tesis que si el incremento de 1los pagos en especie ha
conllevado dos efectos: pagos a costa de perder otros mercados o
sustituir ventas en divisas.

Se sostiene que el esfuerzo por ampliar mercados no ha sido el
esperado,debido principalmente a que se ha producido -para un gran
nimero de bienes- una sustitucidon de divisas y del destino de las
exportaciones mas que un crecimiento de las mismas, repercutiendo

también negativamente en los mercados ya existentes.

Asimismo se plantea la hipdtesis que muchos de los productos
tradicionales utilizados en el pago de la deuda no han enfrentado
dificultades de colocacidén, por lo que su exportacidon bajo 1los
convenios de refinanciacidn ha significado en la practica pagos en

efectivo de la deuda externa.

3. Metodologia

La metodologia adoptada para demostrar vy

sustitucidon de divisas y mercados ha conllevado una ardua tarea de
identificacidn,seleccion de productos y paises de destino. Aunque
los resultados parecen ser simples, su obtencidon ha significado
un meticuloso trabajo de revisidon, en forma detallada, de 1los
convenios de pago en especie, asi como de cuantificacidon del valor
de exportacidn, por mercado de destino y para cada una de las
partidas arancelarias que engloban 1los miltiples productos

utilizados para el pago en especie.

Esa labor se vio dificultada por la falta de consistencia de los
datos, especialmente para 1985, y porque mucha de la informacidn
requerida no estaba disponible en los términos y clasificacidn que

el an3dlisis necesitaba.
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La metodologia wutilizada ha consistido basicamente en 1lo

siguiente:

a. Identificacion de los productos que durante 1984 y 1985 se
utilizaron para el pago de deuda en especie. Ello se realiza a
través de las pdlizas de exportacidén, en las cuales se seflala que

el embarque corresponde a los convenios de refinanciacién.

b. Clasificacidn de la lista identificada de productos para pago
en especie, de acuerdo a su naturaleza de exportacidon tradicional
y no tradicional.

Esta clasificacion se ha realizado de acuerdo a 1los
correlacionadores oficiales. Asimismo, tanto los productos
tradicionales como no tradicionales se han dividido de acuerdo a
sus sectores. En el caso de los primeros en agropecuario, pesquero
y minero. En los productos no tradicionales también tenemos el
sector agropecuario y pesquero y, adicionalmente, los sectores
textil, quimico, sidero-metalidrgico, minerales no metilicos,

pieles y cuero y madera y papel.

c. Identificacion de 1las exportaciones tradicionales y no
tradicionales utilizadas en el pago de deuda, por tipo de convenio
y destino final de los embarques peruanos. Ello, para analizar el
mercado de los mismos, verificar la posibilidad de triangulacidn
de las exportaciones y constatar bajo qué convenio se estaria
dando esta triangulaciodn.

Para ello también se ha trabajado con las pdlizas de exportacion.

d. Una vez realizada la seleccidon del universo de productos a
analizar se procedid a cuantificar el valor de exportacidon de los
mismos. Dicha cuantificacion se efectud para cada producto
teniendo en cuenta el valor total exportado y el valor exportado
bajo los convenios de pago en especie, obteniéndose por diferencia

las exportaciones que no constituyen pago de deuda,a las que se ha
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denominado "otras exportaciones'.
La cuantificacion del valor de exportacidn, en base a listados por
partida arancelaria, se ha realizado desde 1981, para evaluar
también la posibilidad de nuevos productos de exportacidon a través
del pago de deuda con suministro de bienes. Hay que anotar que la
presentacidn de los cuadros se realiza principalmente a partir de

1983, ya que la tendencia observada era similar.

Se debe sefialar que la fuente de informacion para el valor total
de las exportaciones tradicionales y los pagos en especie es el
Banco Central de Reserva y para el valor total de 1las
exportaciones no tradicionales es la Oficina Nacional de

Estadistica del Ministerio de Economia y Finanzas (OFINE).

Asimismo, se debe mencionar que para 1985 debido a la falta de
cobertura en la informacidon de OFINE, se ha ajustado el valor
total de las exportaciones no tradicionales al maximo que registra
cada producto segin la informacion de OFINE o del BCRP. Ello, en
razon que para muchos productos el valor exportado registrado por
OFINE, era significativamente menor al que registraban la pdliza
de embarque 'y los documentos de entrega de divisas recepcionadas
por el BCR.

e. Con esta informacidn se realiz6 la primera aproximacidn para
medir el efecto sustitucion. Esta consistid en totalizar las
reducciones en el valor de las "otras exportaciones' para aquellos
productos que paralelamente habian registrado un aumento de 1los
pagos en especie. Ello siempre que tal aumento no fuera

proporcionalmente muy distinto a la reduccidn seiialada.

f. Considerando que las exportaciones a paises con los que se
habia convenido pagar la deuda en especie también podian haberse
estado efectuando en divisas, se procedid también a cuantificar,

para cada producto, las exportaciones segin sean pagaderas en
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especie o en efectivo. Ello, con la finalidad de evaluar si

también se habia producido una sustitucidn de divisas.

g. Para analizar si las reducciones en el valor de las '"otras
exportaciones" se debid a las menores ventas a mercados distintos
a los de pago en especle, de las mismas empresas que estan
exportando bajo los convenios de refinanciacidon, se procedid a una
identificacion de dichas empresas con informacidon de FOPEX y de
las pdlizas de exportacidon. Asimismo, se realizd una evaluaciodn
de los mercados de destino de dichas empresas antes y después de
su experiencia de pagos en especie. Ello permitiria identificar

qué mercados se estaban perdiendo realmente.

h. Finalmente, se debe sefialar que un andlisis integral de las
condiciones de mercado o restricciones de oferta que podian haber
enfrentado los diversos productos y que podian haber sido mas
significativos que 1la posibilidad de pagos en especie en 1la
explicacion de la recomposicion de mercados,también era necesario.
En la medida que la informacidén disponible no permitia evaluar el
comportamiento de precios y volimenes, sobre todo para las
exportaciones no tradicionales, se realizd una verificacidn de
estos aspectos, asi como de dificultades de acceso a los mercados

existentes, con los técnicos sectoristas de FOPEX y del BCRP.



ITI. MARCO CONCEPTUAL DEL COMERCIO COMPENSADO

1. Modalidades de comercio compensado

El comercio compensado es quizd una de las maneras m3s antiguas de
comerciar. En su forma mds simple se le conoce como trueque:
‘intercambio directo de bienes y sin flujos de dinero. Sin embargo,
en la actualidad es un término que involucra un amplio rango de
formas complejas que se van adaptando a la evolucidn- de las

necesidades comerciales modernas.

Variando desde simples trueques bilaterales hasta complejas
transacciones en que intervienen diversas partes, la importancia
del comercio compensado es creciente como consecuencia de la misma

exigencia que le dio lugar: la escasez de divisas o monedas duras.

l.1. Caracteristicas generales

El comercio compensado, se puede considerar simplemente como una
transaccidon de compra-venta en que las exportaciones a un
determinado mercado estdn condicionadas a la disposicidn del
exportador de aceptar recibir a cambio -0 que otra lo reciba- todo
o una porcidn del monto de la exportacidn, en la forma de bienes o

servicios del pais importador.

Una caracteristica general de los acuerdos de comercio compensado
es que &stos tipicamente implican la firma de dos contratos
separados pero paralelos para la compra y la venta y un
"protocolo" que los vincula. E1 hecho de la separacién de los
contratos es de suma importancia, ya que permite arreglos

financieros y garantias bancarias aisladas.

Por su parte, el protocolo constituye el compromiso de declaracidn
de intencidon bilateral de entrar en la transaccidon en doble

sentido.
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Los convenios generalmente delimitan la responsabilidad de 1las
partes -y/o de 1la tercera parte designada a quien se puede
transferir el contrato- y se explieita la ligazdn de los contratos
a través del protocolo. Asimismo, se senala el valor de los bienes
sujetos a contracomercio y la proporcién de la compra
compensatoria, asi como el periodo en que se va a desarrollar el

acuerdo.

Se debe senialar que la proporcidon de la compra compensatoria,
también conocida como "razén de competencia" 9/, varia de un pais
a otro y también estd en funcidn del tipo de bienes. En los paises
del bloque oriental esta proporcidén puede llegar a 150% del valor
de la exportacidn,si el producto no es esencial o sino corresponde
a wuna importacidén planificada, como 1licores o vestimenta.
Logicamente, la menor restriccidn la tienen equipos de alta
prioridad como el wusado en el gasoducto de Siberia o
importaciones de emergencia tal como alimentos(ver anexo N° 1). En
Indonesia se exige unilateralmente 1007 de compensacidn para las
combras estatales y en Brasil el 80%Z de las importaciones de
petrdoleo deben ser compensadas con la exportacidon de productos

locales.

De otro lado, también se sefiala el tipo de bienes y se tiende a
explicitar 'que la calidad de los mismos es de exportacidn y que
son ofrecidos a precios internacionalmente competitivos 10/. A
este respecto, es de destacarse que los productos que mayormente
son aceptados en el comercio compensado se refieren a equipos

industriales,bienes manufacturados y equipos para extraccidén de

9/ Marcus y Grushkin, "COmo negociar en el comercio compensado",
mimeo, ESAN, 1985.

10/ Véase Verzariu,P. "The challenge of counter trade", Journal of
the licensing Executives Society y Marcus-Grushkin,op.cit.
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petréleo y la industria aeroespacial (ver anexo N° 2).

Asimismo se sefialan las penalidades por incumplimiento o retrasos
en la obligacidn. Estas también varian de un pais a otro,siendo
Indonesia uno de los mds '"duros" al respecto ya que sus
penalidades son rigidamente del 50%. Normalmente, estas fluctdan

alrededor de 10%-25% en otros paises.

En los contratos también se explicita la modalidad utilizada, 1la
forma de pago y los férminos financieros y de crédito,es decir el
precio de los productos contracomerciados, costos de comisién a

intermediarios y cualquier descuento que deba hacerse.

Asimismo,se senlalan restricciones de reventa a determinados
mercados geograficos,en el caso que existan tales restricciones.
Generalmente, el exportador trata de conseguir como minimo 1la
facultad limitada de vender el producto a terceros,esto es
particularmente cierto en el caso de las compafniias

comercializadoras("tradings").

Finalmente,se determinan 1las cortes de arbitraje y 1las leyes
gubernamentales a los que se sujetardn en caso de conflictos
legales, generalmente la Camara de Comercio de Paris, Estocolmo o
Génova. Los paises socialistas prefieren su propia Camara de

Comercio.

Habiendo revisado las principales caracteristicas generales y en
concordancia con las clausulas incluidas en el contrato, la
naturaleza de 1los bienes comerciados,la proporcidon en que las
corrientes comerciales se compensan reciprocamente y el periodo
que dura la transaccidn se puede distinguir principalmente 5
modalidades de comercio compensado: trueque,contracompra,recompra,

triangulacidn y "offset'". Estas son las mds o menos diferenciadas
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y las ma3s utilizadas,aunque nuestra legislacidn sdlo considere

explicitamente las cuatros primeras 1l1/.

Se debe sefialar que en la literatura especializada no existen
definiciones precisas para las diversas formas y que existen
muchas ' otras modalidades que son variaciones de 1las antes
mencionadas: cuentas de evidencia, "clearing", etc.

En el grafico N°l, se puede observar la importancia relativa de
cada una de las modalidades de contracomercio mas conocidas y

utilizadas en el comercio internacional.

1.2 Trueque

El trueque, o "barter" como es conocido en el léxico comercial, es
quiza la forma mads antigua y simple del intercambio compensado.
Consiste en una operacidon dnica,directa,puntual y con un solo
contrato que especifica los bienes o servicios que se intercambian
por un valor equivalente.

El trueque se caracteriza porque sdlo involucra dos partes, se
realiza en corto periodo de tiempo (generalmente un afio), no
implica transferencia de divisas ni operaciones de crédito, o
éstas son reducidas al minimo,en razdn de 1la simultaneidad
aproximada de las corrientes comerciales, y generalmente el valor
de la exportacidn iguala al de la importacidn (en caso de no ser

asi el diferencial se puede cubrir con divisas).

Dado que el retorno al acreedor esta sujeto al cumplimiento
contractual del envio de bienes de la otra parte, los bancos
normalmente no financian operaciones de trueque y tampoco hay de
por medio las tradicionales cartas de crédito porque no interviene

el dinero como forma de pago. Se recomienda por tanto obtener una

11/ D.S. N° 044-85-ICTI/CO, "E1 Peruano", 17.05.85.
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carta de crédito '"stand-by'", para que si por alguna eventualidad
una de las partes incumple con el envio de los bienes, se pueda

obtener el pago en divisas.

Ejemplos tradicionales de trueque en el comercio internacional 1lo
constituyen el intercambio entre los gobiernos de EE.UU y Jamaica
y entre los de Peri y Argentina. El1 primero se realizd por un
monto de US$13 millones, abarcando la venta de leche en polvo por
parte de EE.UU. contra bauxita jamaiquina. Asimismo, nuestro pais
adquirié trigo, maiz y carne argentinos por un valor de US$150

millones a cambio de cobre, hierro y algoddon 12/.

1.3 Contracompra

También conocido como '"counterpurchase" o compra en contrapartida
es hoy en dia la modalidad de comercio compensado mas utilizada
en el intercambio mundial. En el grdfico N°l1 se puede apreciar que

absorbe el 55% del contracomercio.

Esta modalidad se refiere al intercambio de bienes que normalmente
no se relacionan o derivan de la exportacidn de tecnologia,plantas
de producciodn o equipos,que generalmente involucra la

contracompra.

La forma mas corriente de esta modalidad de comercio compensado es
aquélla donde el vendedor ~de equipos o diversos productos-
conviene en efectuar la compra de otras mercaderias, generalmente
para obtener divisas o moneda '"dura".

Es decir,se trata de dos trasacciones diferentes pagaderas en
efectivo y de forma simple consiste en le compro su producto, le

pago en divisas, pero hay la condicidn contractual que hace que

12/ Gallegos,C. op.cit.; Banks,G. "Economia y politica del inter-
cambio compensado" Revista Integracidén Econdmica,N°103,julio
1985.
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parte o toda la suma recibida se invierta en comprar los productos
de' 1la otra parte. En este sentido se le puede considerar como una

especie de trueque parcial.

Normalmente el primer contrato -el de exportacidén- es un simple
contrato de compra-venta y el segundo -el de importacidn- puede
ser muy especifico -en términos de precios y tipo de productos- o

muy general -para comprar bienes de cualquier naturalezg-.

Frecuentemente, la contracompra es por un valor equivalente a un
porcentaje del valor del primer contrato y es ejecutada por un

periodo de uno hasta cinco afos.

La contracompra algunas veces puede ocurrir bajo acuerdos de
comercio conocidos como 'cuentas de evidencia" 1las que se

desarrollaran mas adelante.

Algunas transacciones realizadas bajo la  modalidad de
contracomercio se refierem a la compra de aviones F-18 por parte
de Canada a la Mc.Donnell Douglas, por US$2,400 millones. En
cambio esta compaifiia colocaria bienes y servicios canadienses por
US$2,900 millones. Otro ejemplo lo constituye la transaccidén entre
Brasil y Canada. El primero comprd un satélite espacial por US$130
millones vendiendo a cambio diversos productos, zapatos entre
ellos, por un monto equivalente 13/.

Asimismo, la firma alemana KRUPP vendid aproximadamente US$9
millones en gridas hidraulicas a la empresa soviética MACHINO
IMPORT a cambio de recibir 157 del contrato en herramientas vy

equipo soviético.

13/ Business Week,19.07.82,"New restrictions on world trade".
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Es de sefialar que la flexibilidad para aceptar el pago parcial en
bienes les permite a muchas empresas ganar los contratos frente a
otros que no aceptan el contracomercio, sobre todo cuando se trata

de paises socialistas.

1.4 Recompra

Esta modalidad de compensacidon también es conocida como
"buy-back","selfsupporting", compra de produccién y compensacidn o

cooperacidn industrial.

La recompra consiste en el suministro de plantas, equipo o
tecnologia aceptando a cambio productos fabricados en ese equipo o
fabrica. Este es un mecanismo que se ha extendido a los préstamos
de capital y autorizaciones de marcas, licencias y patentes, a

cambio de mercaderias.

La recompra se asemeja a una inversidn extranjera y las empresas
occidentales lo ven como un sustituto de dicha inversién, en

aquellas economias centralmente planificadas.

Al igual que la contracompra,esta modalidad también utiliza dos
contratos en que las operaciones de exportaciénm e importacidn
estdn vinculadas, pero financieramente desligadas. Se diferencia
de la contracompra en que los montos involucrados son usualmente
mayores, el periodo de vigencia de la operacidén es mds largo (de
5 a 10 afios) y el retraso en la reciprocidad de los embarques
también es mayor. Asimismo, mientras en la contracompra el pago
puede ser con cualquier producto, en la recompra el pago es
usualmente con productos terminados que, como ya se menciond,
utilizan los equipos suministrados.

Por otro lado, en la contracompra el coeficiente de cobertura o

razon de competencia es inferior al valor de la exportacidn
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inicial o a lo sumo igual,mientras que el valor del compromiso de
recompra a lo largo del contrato suele ser mayor que la venta
original.

En la practica los exportadores occidentales suelen obtener una
ganancia adicional por el posterior abastecimiento de repuestos o
servicios técnicos, los que en algunos casos seran pagados en

divisas libremente convertibles.

Quiza el primer acuerdo conocido de recompra entre el Este~Oeste
es el firmado entre URSS y Austria, por medio del cual el segundo
vendid tuberias y otros materiales para una planta de gas,

pagandosele con parte de la produccidn 14/.

Algunos otros acuerdos de recompra realizados en el comercio
internacional lo constituye el firmado por la empresa Levi-Strauss
de EE.UU., la cual proporciond una fabrica "llave en mano" a
Hungria y a cambio recibira el 207 del pago en '"blue jeans"; asi
como .aquél realizado por la compaiiia Occidental Petroleum, que
colabord en la construccidon de plantas de amoniaco por US$20 mil
millones en la URSS y ésta a su vez comprara parte de 1la

produccidn 15/.

Asimismo, el Perd celebrd un contrato similar con la empresa
japonesa JAPECO, en que &sta construyd el Oleoducto aceptando
recibir como parte de pago el petrdleo crudo transportado. China
por su parte firmé un acuerdo con la empresa italiana TECNOTRADE
para - expandir minas y modernizar ferrocarriles, pagando dicha

inversion con carbdon adquirido por dicha empresa.

14/ Banks,G. op.cit.
15/ Business Week, op.cit. Gallegos,C. op.cit.
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1.5 "Offset"

También conocida como compensacidn esta modalidad del comercio
compensado, junto a la contracompra, es una de las que tienen
mayor participacidn en el contracomercio mundial (24%) (ver
grafico N'o 1).

Los acuerdos de "offset'" se dan principalmente en convenios de
exportacidn que incorporan montos de gran envergadura y productos
de importante avance tecnoldgico, en los que el importador
condiciona la compra a la inclusidon en el producto final de
algunos materiales componentes o subproductos procedentes de su
pais, o alguna otra forma de cooperacidén industrial.

Estos convenios se ejecutan generalmente entre una empresa de un
pais industrializado y el gobierno de otro pais interesado en
desarrollar algin Aarea industrial especifica. Normalmente son

acuerdos de muy larga duracion (hasta 20 anos).

El "offset" se ha utilizado principalmente para la venta de
material bélico y aviones comerciales, pero estia siendo cada vez
mds comiln en otros sectores, especialmente en aquéllos en los que
el pais importador esta tratando de desarrollar industrias de

bienes de capital o de productos con mayor grado de elaboracidm.
Un acuerdo conocido de "offset" realizé la empresa Northrup, 1la

que instald una capacidad de produccidn en frio en Suiza y acordd

recibir productos fabricados localmente.

1.6 Triangulacidn

Esta forma de intercambio compensado también se conoce como
comercio de cambio,"switch-trade'". La triangulacidn en su concepto

mas general consiste en 1la posibilidad de que cualquiera de las
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partes que intervienen en un acuerdo de contracomercio, pueda
transferir la obligacién o compromiso a wuna tercera parte.
Normalmente, ello sucede en el caso que uno de los agentes de la
operacién no pueda colocar en el mercado doméstico o en el
exterior 1los productos que haya recibido en compensacién,
transfiriendo por tanto sus compromisos a una comercializadora
("switcher") especializada en 1la triangulacidon. Esta empresa
colocarda a su vez los productos en algin mercado que acepte
pagarlos en divisas. Antes de ello, pueden sucederse muchas
operaciones concatenadas -que a su vez pueden ser también de
triangulacion- hasta que la venta final derive en un pago en
moneda '"dura'. Esta practica es usual en productos adquiridos
principalmente a través de convenios de contracompra o recompra y

es realizada primordialmente por las '"tradings".

Sin embargo, el "switch trade" también se viene utilizando para la
liquidacidén de convenios bilaterales de compensacidn (''clearing')
y de cuentas de evidencia ("evidence accounts").

Los primeros consisten en acuerdos por medio de los cuales dos
gobiernos deciden el intercambio de una lista de productos por un
periodo especifico de tiempo, generalmente un afio. En esta
transaccion no hay intercambio de divisas sino mds bien
liquidacion de las cuentas cada cierto periodo de tiempo. Esta
liquidacidén puede significar el pago en monedas '"duras" para
cancelar los saldos pendientes o la suspensidn de las compras del
pais acreedor hasta que el deudor elimine la diferencia. Estos
convenios son similares al acuerdo de pagos con los paiSes de
ALADI, en que los saldos se cancelan cuatrimestralmente, aunque

este acuerdo es multilateral.

Las cuentas de evidencia son similares a los '"clearings" con 1la
diferencia que se dan entre empresas o comerciantes privados con
un significativo nivel de operaciones en ciertos mercados. Ante la

casi imposibilidad de mantener un balance comercial producto por
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por producto, se establece una cuenta en que se debitan 1las

importaciones y se acreditan las exportaciones de un periodo.

Los desbalances de estos acuerdos han llevado a la practica del
"switching" o triangulacién de las obligaciones, para "limpiar"
los saldos del comercio bilateral. La tercera parte adquiere los
derechos sobre estas cuentas y puede implicar reexportaciones o
nuevos acuerdos de compensacidn.

Se debe sefialar que el "switching" permite la multilateralizacidn
del comercio compensado y una mayor circulacion de bienes. Sin
embargo, ello también puede implicar pérdidas para los dos agentes
inicialmente firmantes del acuerdo, ya que los productos o saldos
transferidos sufren sustanciales descuentos de su valor nominal.
Estos descuentos tienen un rango de 20%Z a 50% segin el tipo de
bienes y 1la modalidad de compensacién. Por otro lado, 1la
triangulacidon puede 1llevar a practicas no deseadas dada 1la
dificultad del control de origen de los productos, tal como se

analizara mas adelante.
La triangulacidon viene siendo wuna practica creciente en el

comercio compensado y las "tradings' vienen desarrollando un gran

instrumental especifico para esas transacciones complejas.

1.7 Pagos en especie de la deuda externa

La cancelacidon de las obligaciones por concepto de endeudamiento
externo mediante el suministro de ©bienes consiste en 1la
sustitucidn de divisas por productos para la atencidn del servicio
de la deuda.

Como se ha visto a lo largo de la explicacidon de las distintas

modalidades de comercio compensado, el pago en especie no esta
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especificamente contemplado en ninguna de ellas.

Se debe recordar que la base del comercio compensado es el acuerdo
paralelo de exportacidon e importacidon a lo largo de un periodo.
En este sentido, el pago de una obligacidon al exterior mediante
productos, para clasificarlo en cualquiera de 1las formas de
contracomercio, dependera de la caracteristica de la importacidn

original y de la particularidad de la exportaciodm.

Asi por ejemplo, en el caso del Oleoducto, la deuda a JAPECO se
canceld acordando paralelamente a la importacidn del material y el
equipo correspondiente, el pago mediante crudo, siendo por tanto
una operacidon de recompra. Si una deuda se genera por ejemplo por
adquisicién de material de defensa y se acuerda pagarla con
cualquier tipo de productos, entonces la transaccidn correspondera

a una contracompra.

En la. actual experiencia del pago de la deuda externa peruana
mediante bienes, dicha deuda nunca se concertd desde un inicio
para ser cancelada en productos, sino en divisas. En consecuencia,
esta modalidad no corresonde '"estrictamente" a cualquiera de las
del comercio compensado. Ello porque no existié un acuerdo

paralelo de intercambio con bienes y/o servicios.

Sin embargo, la cancelacidon de 1las obligaciones -generado por
entrega de divisas en efectivo, productos o servicios- mediante el
suministro de bienes siI forma parte de 1la filosofia del
contracomercio, por cuanto se establece la sustitucidon de moneda
"dura" por productos.

En este sentido, el presente trabajo asumira que los actuales
acuerdos de pago de la deuda mediante especie si fueron paralelos
a la importacidn original, para poder analizarlos en el contexto

de las ventajas y desventajas del comercio compensado.
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2. Ventajas y desventajas del comercio compensado

En diversos estudios y articulos se encuentran opiniones dispares
sobre las conveniencias y los costos que conlleva recurrir al
comercio compensado en sustitucidon al multilateralismo o libertad

de comercio.

En este sentido, la evaluacidn costo-beneficio de contracomercio,
no s6lo en términos globales sino también referidos a los sectores
empresariales, ha venido realizandose en funcidn de la evolucidn y

la experiencia adquirida en las transacciones de contracomercio.

Existen distintos argumentos econdmicos a favor y en contra del
comercio compensado. En el presente capitulo se expondran éstos
para luego analizar la experiencia peruana a la 1luz de estas

consideraciones y desde la perspectiva de pais en desarrollo.

2.1 Ventajas

La justificacidon del comercio compensado se encuentra centrada
principalmente en el argumento de que permite facilitar a mediano
plazo el desarrollo econdmico, a través de la expansion de las
exportaciones y mejorar en el corto plazo el control de divisas,

en un contexto de escasez de las mismas.
Esta argumentacidon l1l6gicamente descansa en las ventajas que una
nacidon puede obtener de la practica del comercio compensado y que

la llevan a realizar estas transacciones.

a. Nuevos mercados y productos de exportacidn

La recesidon internacional ha repercutido negativamente sobre las

exportaciones principalmente tradicionales y el proteccionismo no
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ha permitido un mayor dinamismo de aquéllas no tradicionales.
Si a ello agregamos el efecto de la contraccidon de importaciones
necesarias para la actividad econdémica como consecuencia del
ajuste para equilibrar 1la balanza de pagos, se refuerza 1la
necesidad de desarrollar una mayor capacidad de generacidon de

divisas mediante las exportaciones,

En este sentido, si un pais se enfrenta a condiciones en que 1la
competencia internacional hace muy dificil entrar a nuevos
mercados, debido a que el costo de hacerlo mediante nuevos canales
de distribucidn es muy elevado o el costo de mejorar la calidad de
los productos a estdndares internacionales también es alto, una
forma de incrementar las exportaciones y penetrar a esos nuevos
mercados es aprovechando la capacidad de compra del pais. Es decir

en términos sencillos : le compro si usted me compra.

Esto es particularmente cierto si estos nuevos mercados son
tradicionalmente protegidos =-como 1los de Europa Oriental-,
facilitando el acceso y estimulando el comercio compensado, ya que
el pais o empresa se estaria adaptando a las condiciones que
regulan dichos mercados. Por otro lado, la predisposicidon para
realizar este tipo de transacciones le podria favorecer frente a

la competencia.

Por otro lado, frente a la restriccidn financiera internacional,
que a su vez también puede restringir la capacidad de desarrollar
nuevos productos, el comercio compensado se presenta como una
alternativa. La modalidad de recompra ("'buy back") puede permitir,
como ya se sefiald anteriormente,la instalacidon de plantas o
equipos, pagaderas con productos derivados de dichas

instalaciones.

Asimismo,en la medida que en algunos contratos no se fijan

precios,&stos pueden ser "artificialmente" manejados, permitiendo



37.
"tapar" la aplicacidon de subsidios o las practicas de dumping que
signifiquen represalias de otros paiSes, como la aplicacidn de
derechos compensatorios, facilitando de esta manera la exportaciodn

a determinados mercados o propiciando una devalucidon selectiva.

b. Preservar el uso de divisas

Como ya se explicd, los paises en desarrollo se encuentran en la
actualidad frente a una crisis de liquidez internacional. En este
sentido algunas modalidades de contracomercio posibilitan
financiar el comercio que, en ausencia de crédito comercial o
divisas, podria perderse. Asi por ejemplo, si un pais requiere
adquirir determinado producto del exterior, &ste puede ser
importado sin agudizar la posicidn de liquidez internacional y su
situacion de endeudamiento si dicha dimportacidn se cancela

paralelamente exportando.

Esto puede ser mads favorable si el acuerdo de compensacidn se
realiza entre paises que enfrentan una situacidon de escasez de
moneda '"dura", posibilitando a ambas partes realizar sus
importaciones de bienes y servicios proyectadas para su

crecimiento econdmico sin desmedro de sus reservas.

Sin embargo,se debe tener en cuenta el periodo de cancelacidn de
la operacidn, pues si normalmente estas importaciones eran
financiadas a 1largo plazo y ahora por efecto del acuerdo el
contracomercio,son pagadas en un plazo menor, el beneficio se

reduciria significativamente.

De otro 1lado, el comercio compensado puede generar divisas
adicionales si la obligacidén de compensacidn excede el valor de la

importacidn.
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c. Control de importaciones

Esta consideracidon estd relacionada a la preservacidon del uso de
divisas. En la medida que 1las importaciones de determinados
productos pueden condicionarse a la exportacidén de otros, este
procedimiento puede considerarse como una especie de licencia
previa. Por ejemplo, tal como se puede observar en el anexo N°1,
las demandas de compensacidn en los paises del bloque oriental
pueden sobrepasar el 100% para el caso de importaciones de bienes
de consumo no esenciales. Normalmente, en un contexto de
desequilibrio de la balanza de pagos estos productos son los que
sufren las mayores limitaciones de importacidon, ya sea en
términos de aranceles mds elevados, imposicién de licencia previa

o0 restricciones cuantitativas.

En este sentido, el condicionamiento de las importaciones a un
determinado valor de exportacidon puede wutilizarse como un
mecanismo de control de las primeras, con la ventaja adicional de
que si las demandas de compensacidon exceden el valor importado,
habrd un beneficio neto en términos de divisas para el pais
exportador. Por otro lado, al realizarse 1la importacidn los
ingresos del fisco no se ven afectados en comparacién con una
restriccidon de las compras al exterior via prohibiciones.

Sin embargo, se debe considerar que si el control de importaciones
estd basicamente orientado a otorgar una mayor proteccidn
industrial, al permitir el internamiento de bienes restringidos el
comercio compensado estaria 'relajando" el objetivo de promocidn

al sector industrial.

d. Transferencia tecnoldgica

Diversas modalidades de comercio compensado permiten el acceso a

los avances tecnoldgicos,particularmente la recompra y el"offset".
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Las ventas de plantas "llave en mano'", el suministro de equipos,
la asistencia técnica, las licencias de marcas y patentes que se
puede obtener de los contratos de comercio compensado permiten a
los paises en desarrollo contar con un canal de transferencia
tecnoldgica.
Ademd3s al asegurar el pago de estas inversiones mediante productos
de exportacion derivados de la importacidon de tecnologia o al
firmarse convenios de co-produccidn o suministro de partes y
piezas, ello redunda en beneficio del pais en aspectos relativos a
la generacidon de empleo, crecimiento interno y coadyuva a las

sustitucidon de importacionmes.

Por otro lado, ya que la mayoria de este tipo de arreglos conlleva
periodos de repago bastante prolongados, &stos pueden constituirse
en un punto de apoyo a la balanza de pagos en situaciones de

restriccidon de capitales.

e. Otras ventajas

Aunque ya se han senialado las principales ventajas del comercio
compensado, que a su vez constituyen 1las motivaciones para
realizar estas practicas comerciales, a continuacidon se sefialan
algunos otros factores que juegan a favor de la conveniencia de
efectuar transacciones de contracomercio:

Aunque normalmente se tiende a que los productos sujetos a
compensacidon sean bienes manufacturados o exportaciones no
tradicionales, cuando un pais por ejemplo enfrenta temporalmente
excedentes de oferta en sus productos basicos, puede utilizar el
comercio compensado como una alternativa para vender estos
productos sin afectar negativamente los precios de los mismos. Sin
embargo, el intercambio debe tener en cuenta el costo que
normalmente implican los descuentos -como se analizarid mas
adelante- frente al costo de almacenaje o para mantener reservas

estratégicas.
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Asimismo, cuando existen limitaciones para desahacerse de dichas
reservas (cuotas o acuerdos internacionales de productos basicos)
la reduccidn "discreta'" de precios puede ser m3s factible a través

del intercambio compensado.

Cuando se trata de inversiones de alto costo el comercio
compensado puede dar lugar a actividades de subcontratacidén local

o prestacidon de servicios.

En algunos casos puede permitir asegurarse de fuentes de
abastecimiento de materias primas,ya que los contratos involucran

un periodo de vigencia de la importaciodn.

Finalmente, las practicas de comercio compensado pueden ayudar

a fortalecer los lazos politicos entre paises.

2.2 Desventajas

Los inconvenientes del comercio compensado generalmente estan
ligados por un lado a los problemas que conlleva la negociacidn de
los contratos y por otro, a la caracteristica basicamente

bilateral del contracomercio.

En relacidon a las negociaciones se debe sefialar que segin algunos
expertos sdlo el 10% de las mismas llega a concretizarse. Por su
parte, la caracteristica ©bilateral implica restringir 1las
oportunidades comerciales haciendo lenta y complicada la forma de

comerciar.

a. Doble coincidencia de necesidades

Una de las primeras dificultades de las negociaciones de comercio

compensado, sobre todo en la modalidad de trueque, es 1la doble
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coincidencia de necesidades, ya que se requiere que el exportador
venda bienes que son aceptados por el importador y que a su vez
los productos vendidos por el segundo, satisfagan las necesidades

del primero.

Este requerimiento para efectuar arreglos de contracomercio se ve
alin md3s dificultada cuando los acuerdos contractuales involucran
montos significativos. Por ejemplo, en operaciones de recompra que
se refieren a venta de equipos, el importador puede no
necesariamente aceptar el pago del 100Z de la venta en productos
derivados, teniendo que buscarse otro tipo de bienes para 1la
compensacidon. Asimismo, la contraparte puede no contar con la
disponibilidad de productos requeridos o con el volumen necesario

para realizar la operacién.

De otro lado, la mayoria de paises industrializados tiende a
vender productos manufacturados requiriendo a cambio materias
primas como una forma de asegurarse abastecimiento, mientras que
los paises en desarrollo procuran limitar sus exportaciones de
productos basicos en acuerdos de comercio compensado, por cuanto
la mayoria de ellos pueden venderse en divisas en el mercado
internacional y porque 1lo que se procura es desarrollar las

exportaciones no tradicionales.

También un factor que limita la coincidencia de necesidades es que
diversos palses, Indonesia por ejemplo y también los del bloque
socialista, establecen listas de productos susceptibles a ser
negociados bajo acuerdos de contracomercio, siendo muy dificultoso
llegar a arreglos con productos que no estan incluidos en dichas
listas., Al respecto se recomienda que, en el caso de existir
algunas restriccidn, los paises deben procurar elaborar una lista
negativa, es decir de aquellos productos que no estadn disponibles
para el contracomercio. Esto puede facilitar las negociaciones

haciéndolas menos costosas.
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Las dificultades de coincidencia de necesidades pueden ser
superadas a través de 1la triangulacidon. Por ejemplo, si una
empresa acepta determinados productos como contrapartida de un
arreglo y no los puede colocar en su mercado doméstico, dicha
empresa los puede reexportar. Se estima que 307 de 1las
importaciones realizadas por EE.UU bajo convenios de comercio
compensado se reexportan 16/. Sin embargo, la triangulacidn puede
verse limitada porque muchos paises incluyen en las clausulas del

contrato, la prohibicidon de reexportaciodn.

b. Bilateralismo

El énfasis del comercio compensado en el bilateralismo puede
implicar riesgos que perjudiquen 1las ventajas de 1largo plazo
relacionadas con el comercio multilateral.

Por un lado, la falta de presiones de 1la competencia puede
redundar en el desincentivo a la mejora de calidad y disefio de los
productos a estandares internacionales y exigencia de 1los
consumidores y por otro, las continuas practicas de reciprocidad
pueden ser inadecuadas para mejorar las redes de comercializacidn
internacional de un pais -siendo muchas veces sustituidas por
subsidiarias o empresas especializadas-, en tanto la falta de
contacto en el mercado puede restringir 1la capacidad de una
empresa para mejorar corrientes de ventas estables en el largo

plazo.

Ello implica reducir 1la posibilidad de ir mejorando y
desarrollando adecuadamente los conocomientos especializados y los
mecanismos para enfrentar o preveer las condiciones del mercado

internacional.

lﬁ[ Porcentaje citado por el Dr.Peter Lauter, en el seminario "Co-
mercio compensado: una alternativa para comprar o vender en
los mercados internacionales'", ESAN, Lima, noviembre 1985.
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Por otra parte, se debe tener en cuenta que el bilateralismo puede
en sus extremos reducir el volumen de comercio a largo plazo, pues
el equilibrio permanente de las transferencias de recursos entre
dos paises durante un ©prolongando periodo de tiempo es
practicamente imposible. Sin embargo, se debe considerar que en
determinadas circunstancias, a pesar del caracter discriminatorio
del comercio compensado, éste puede propiciar la creacidn de algiin
tipo de comercio, como por ejemplo en el caso de efectuar

transacciones con paises que exigen el contracomercio.

Adema3s, las inconveniencias del bilateralismo estdn relacionadas a

los mayores costos de comercio,los que se trataran a continuaciodn.

c. Elevacidon de los costos del comercio

La ejecucién de 1los arreglos de compensacidon es costosa Yy
complicada, lo que puede ser considerado como una de 1las

principales desventajas del contracomercio.

De un 1lado, 1las negociaciones son por 1lo general bastante
prolongadas y tediosas, lo que logicamente agrega costos a la
transaccidn, m3s aliln si como ya se menciond muy pocas

negociaciones tienen un término exitoso.

Ademdas, para el comercio compensado se requiere el funcionamiento
de un servicio especializado en realizar estas operaciones, lo que
también eleva los costos ya que estan de por medio el cobro de

comisiones.

Sin embargo, estos aspectos no constituyen necesariamente los
factores mas onerosos del comercio compensado. Como ya se ha
visto, una de las principales motivaciones para 1los paises
demandantes de esta practica es favorecer las ventas de aquellos

sectores que tienen dificultad de competitividad ~-en términos de
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precio o calidad- o que no pueden ser colocados en el mercado
internacional por monedas '"duras". Ello implica que 1la
comercializacidon de los bienes ofrecidos en compensacidon tiene que
estar incentivada por descuentos u otras ventajas para el
importador. Estos descuentos pueden constituir la parte mas
importante del costo para las empresas exportadoras que entran en
acuerdos de compensacidn, y generalmente van en rangos de 10%-25%,

dependiendo del tipo de producto.

En este sentido esta practica de descuentos tiende a deprimir los
precios con el consiguiente efecto de deterioro en 1la
competitividad de los precios de exportacidon. Este debilitamiento
de la competitividad puede ir también acompaiiado de un deterioro
de 1los términos de intercambio. Muchas comercializadoras son
conocedoras que los exportadores tienden a "inflar" el precio de
sus productos para tratar de disminuir 1la pérdida por 1los
descuentos antes seiflalados, por 1lo que estas organizaciones
tienden a elevar el precio de los productos, resultando por tanto
un costo mads alto para las importaciones. Ademds, la incertidumbre
acerca de 1la disponibilidad y calidad de 1los productos que
exportan los paises en desarrollo, asi como 1los riesgos
adicionales que no estidn presentes en acuerdos financieros
convencionales, tienden también a elevar el costo de 1las

importaciones de estos paises.

Asimismo, existen otros costos relacionados al conocimiento e
informacidn: bilisqueda de productos en funcidn de listas existentes
y de potenciales compradores de los productos susceptibles a ser

reexportados, por ejemplo.

También el hecho que muchos paises exijan que los montos de las
penalidades por no ejecucidn de los acuerdos sean cubiertos con
cartas de garantia bancaria, las cuales logicamente implican un

gasto y comisiones, agregando costos al exportador.
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Estas consideraciones deben evaluarse detenidamente para analizar

la conveniencia de efectuar operaciones de comercio compensado.

d. Triangulacidn

Aunque como ya se ha visto anteriormente la triangulacidn es una
alternativa para superar algunas dificultades del bilateralismo,

ésta también conlleva ciertas desventajas.

Una de ellas es que como la triangulacion implica la posibilidad
de reexportacidn y estos productos pueden ser obtenidos en muchos
casos con significativos descuentos, se corre el riesgo que las
exportaciones puedan ser colocadas en terceros mercados a precios
dumping, en perjuicio de las relaciones comerciales con pérdida de

mercado.

Aun cuando no existieran precios dumping, si la capacidad de
exportacion del pais no se incrementa y si los conocimientos
especializados del pais en desarrollo no superan los de las firmas
comercializadoras, el entrar a acuerdos de compensacidon puede
implicar la sustitucion de mercados con el peligro de perder 1los
existentes en el mediano plazo, frente a una alternativa de
incorporar un mercado nuevo en el corto plazo. Es por ello, que
muchos contratos de comercio compensado incluyen explicitamente
clausulas de prohibicidon a determinados paises. Sin embargo, ello
no constituye una garantia definitiva, puesto que se pueden
realizar operaciones de triangulacidn sucesivas donde se pierde el

origen "inicial" de la mercaderia.

e. Otras desventajas

Ademdas de los inconvenientes hasta ahora sefialados, el comercio
compensado puede presentar otros relativos a cancelaciones de 1la

operacidn, porque 1la otra parte puede fallar en reunir 1los
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productos y cumplir con la obligacidn.

Asimismo, la falta de transparencia del mercado, sobre todo en
operaciones con paises sin economia de mercado, dificulta 1la
valoracidn y los costos reales de los productos, lo que tiende a

perpetuar las ineficiencias econdmicas 17/.

Finalmente, dependiendo de la seriedad de las partes negociadoras,
una contraparte puede sin previo aviso cancelar la operacidn
porque encontrd algin comprador que pague en efectivo, alterando
significativamente los planes de la empresa y agregidndole costos
adicionales. Ello generalmente sucede cuando el beneficio de
vender en efectivo -es decir sin descuentos- superar el monto de

las penalidades por incumplimiento.

17/ Gallegos,C. op.cit.



IV. PAGOS EN ESPECIE DE LA DEUDA EXTERNA:CONSIDERACIONES GENERALES

1. Marco institucional y legal

La Ley de Financiamiento del Presupuesto para 1985 (Ley 24030)
cred el Comité de Comercio Compensado, el que se encargaria de
aprobar toda operacidén de exportacidon pagadera en bienes y
servicios, incluyendo modalidades de  trueque, compra. en
contrapartida, compra de produccidn, triangulacidon comercial y
demas sistemas especiales de intercambio. Posteriormente se aprobd
el reglamente de comercio compensado (D.S.N°044-85-ICTI/CO,
modificado por D.S.N°062-85-ICTI/CO) estableciéndose los
procedimientos a seguir en este tipo de operaciones, creandose

adem3s las instancias administrativas del caso.

Sin embargo,en la medida que la ejecucidn de los pagos en especie
de la deuda externa se ha venido efectuando con anterioridad a que
el pais contara con normatividad alguna al respecto y dada 1la
particularidad de esta modalidad, estos pagos han requerido de un

marco legal especifico.

En mayo de 1983 se expidid el D.S.N°175-83-EFC mediante el cual se
autorizaba al Ministerio de Economia y Finanzas a negociar vy
celebrar contratos de prorroga, reprogramacidnm o reestructuracidn
de los vencimientos de la deuda piblica externa correspondientes a
los anos 1983-1985 con gobiernos, agencias oficiales, proveedores
y bancos que hubieran otorgado créditos subsidiados o
garantizados, total o parcialmente, por cualquiera de 1las

entidades antes mencionadas.

En este contexto, se iniciaron las primeras acciones para 1la
concertacion de operaciones para atender el servicio de la deuda
mediante el suministro de bienes, dando origen a una particular

forma de comercio compensado.
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En noviembre de 1983, se formalizd el acuerdo de negociacidn con
la Unidn Soviética, en el cual se abrid la posibilidad del pago en
especie de 1los vencimientos correspondientes a 1984-1985.
Posteriormente, en acuerdos similares con otros paises
socialistas, como Yugoslavia, Checoslovaquia, Hungria y Rumania,
también se incluyd la posibilidad de efectuar los pagos de casi de

la totalidad de los montos aliviados mediante exportaciones 18/.

Los contratos vigentes se presentaran con mayor detalle en 1la

seccidn siguiente.

En relacion al procedimiento para la exportacidon de productos a
través de convenios de pago en especie, é&ste se puede observar en
el anexo N°ll, siendo s6lo necesario mencionar que intervienen el

FOPEX, el BCRP y la Direccidn General de Crédito Pablico.

2. Convenios de pago en especie

Al amparo del D.S.N°175-83-EFC antes mencionado, hasta fines de
1985 se habian suscrito 11 convenios de pago en especie de 1la
deuda piblica externa. Estos se pueden agrupar en aquéllos
firmados con gobiernos o empresas de paises socialistas que son
acreedores del Perd y aquéllos acordados con empresas
comercializadoras que han adquirido los pagarés de nuestra deuda a

los acreedores originales.(ver anexo N°3).

Una caracteristica de la mayoria de los convenios es la existencia
de un plazo para el suministro de los bienes. Vencido éste, el
pago en fechas posteriores debe efectuarse en divisas, aunque en

la practica ello no ha venido sucediendo. Asimismo,los montos

18/ Mayor detalle en '"La renegociacidn de la deuda externa 1983-
1984: el caso peruano", BCRP, enero 1985.



49.

adeudados estdn sujetos a tasas de interé&s que pueden ser fijas o
variables y cuyo pago se deberda efectuar en divisas o especie
segiin la especificacidn del contrato (ver anexo N°3).

Veamos ahora los convenios firmados:

2.1 Convenio con la Unidn Soviética

~ Marco legal: D.S. N°562-83-EFC.

- Monto refinanciado:US$485 millones,incluyendo US$164 millones
de deudas previamente renegociadas.

- Vencimientos: de amortizacidn e intereses de 1983 a 1985.

- Monto a pagar en especie: US$164 millones de vencimientos antes
reestructurados y US$32 millones de costo de refinanciacidn.

- Forma de pago en especie:embarques hasta 31.12.85 (actualmente
prorrogado) de exportaciones tradicionales (25%Z) y no
tradicionales (75%).

-~ Otros:actualmente se ha aprobado el pago en especie de US$30
millones de vencimientos atrasados de 1985, que debieron

realizarse en efectivo.

2.2 Convenios con Yugoslavia

a. Coﬁ el gobierno de Yugoslavia representado por la Federal
Directorate.

- Marco legal: D.S.N°138-84-EFC.

- Monto refinanciado:US$18.1 millones.

— Vencimientos: de amortizacidn e intereses entre junio de 1983 y
diciembre de 1985.

- Monto a pagar en especie: US$9 millones.

-~ Forma de pago en especie: embarques hasta 31.12.85 de productos
tradicionales.

- Otros: US$9.1 millones del monto refinanciado se consolidarian

con deudas de este pais a MINPECO.
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Con Energoprojeckt Engineering and Contracting Co.
Marco legal: D.S.N°229-85-EFC.
Monto refinanciado: US$48.7 millones.

Vencimientos: de amortizaciofi e intereses entre el 01.05.83 y

‘el 30.06.85.

Monto a pagar en especie: US$17.9 millones.

Forma de pago en especie: US$6.2 millones en 1985 y US$4.0 mi-
llones en 1986 mediante exportaciones tradicionales.
Adicionalmene, US$7.7 millones se pagarian entre 1987-1992,con
productos tradicionales (20%) y no tradicionales(80%).

Otros: los intereses seran cancelados mediante embarques de mi-
neral de hierro u otros productos tradicionales hasta fines de
1985.

Con Metropolitan Investment Co.(MIC)-Energoprojeckt.

Marco legal: D.S.N°090-85-EFC.

Monto refinanciado : US$23.4 millonmes.

Vencimientos: de amortizacidn e intereses entre 1983 y 1985.
Monto a pagar en especie: US$23.4 millonmes.

Forma de pago en especie: 10 cuotas semestrales hasta 1990
mediante embarques de productos tradicionales o no
tradicionales.

Otros: Energoprojeckt cedid su acreencia a MIC.

.3 Convenios con Checoslovaquia

. Primer convenio.

Marco legal: D.S.N°350-84-EFC.

Monto refinanciado: US$8.8 millones.

Vencimientos: de amortizacidn e intereses entre el 29.04.83 y
30.04.84.

Monto a pagar en especie: US$8.8 millones.



Forma

i.

ii.

B & &

51.
de pago en especie:

US$0.9 millones (10%) con exportaciones tradicionales
hasta 31.01.85.

US$5.3 millones (60%) con productos no tradicionales
hasta 31.10.85.

US$2.6 millones (30%) con exportaciones no tradicionales
hasta 31.12.85.

b. Segundo convenio

Marco

Monto

legal: D.S.N°239-85-EFC.
refinanciado: US$29.9 millones.

Vencimientos: de amortizacidn e intereses entre el 01.05.84 y

el 31.

Monto

Forma

07.85.
a pagar en especie: US$2.3 millones.

de pago en especie: embarques de exportaciones no

tradicionales hasta el 31.12.85.

2.4 Convenio con Rumania '

N

Marco

legal: D.S.N°351-84-EFC.

Monto refinanciado US$5.6 millones.
Vencimientos: comprendidos entre el 01.05.83 hasta el 31.07.85.

Monto

Forma

a pagar en especie: US$5.3 millones.

de pago en especie: embarques de exportaciones

tradicionales o no tradicionales hasta el 30.04.85.

.5 Convenios con Hungria

Primer convenio.

Marco

Monto

legal: D.S.N°484-84-EFC.
refinanciado: US$4 millonmes.

Vencimientos: de principal e intereses entre el 01.05.86 y el

30.04.

84.
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Monto a pagar en especie: US$3.2 millones.

Forma de pago en especie: exportaciones tradicionales o no
tradicionales hasta el 30.04.86.

. Segundo convenio.
Marco legal: D.S.N°514-84-EFC.
Monto refinanciado: US$5.1 millones.
Vencimientos: de amortizacion e intereses entre el 01.05.84 y
el 31.07.85.
Monto a pagar en especie: US$4.1 millones.
Forma de pago en especie: exportaciones no tradicionales hasta
el 30.09.85 o sino, con productos tradicionales o no
tradicionales hasta el 31.03.86.
Otros: sino se llegaran a completar los embarques hasta marzo

de 1986, el saldo se cancelaria en divisas.

.6 Convenio con Metropolitan Investment Co.(MIC)-MACON

Marco legal: D.S.N°316-84-EFC.

Monto refinanciado : US$8.9 millones.

Vencimientos: de amortizacion e intereses de 1983-1984.
Monto a pagar en especie: US$8.9 millones.

Forma de pago en especle: exportaciones tradicionales y no
tradicionales.

Otros: el consorcio Majes(MACON) cedié su acreencia a MIC a

través de la venta de 5 pagarés.

.7 Convenio con MERHAV MNF Ltd.-TARIRAN Ltd

Marco legal: D.S.N°202-84-EFC.

Monto refinanciado: US$4 millonmes.
Vencimientos: de 1983-1984-1985.

Monto a pagar en especie: US$4 millones.

Forma de pago en especie: exportaciones tradicionales y no
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tradicionales.
Otros: TADIRAN cedid su acreencia a MERHAV mediante el endoso
de 10 pagarés.

3. Productos y mercados de pagos en especie de la deuda externa

De los convenios que involucran pagos de deuda piblica externa
mediante el suministro de bienes se puede inferir que de 1los
US$634 millones de vencimientos refinanciados mids del 50%(USS$344
millones) han sido acordados ser pagados con exportaciones (ver
anexo N°3 y N°4).

Es importante ademids hacer notar que por lo menos US$211 millones,
equivalentes a 867% de las exportaciones acordadas, corresponden a

productos no tradicionales.

En 1984 sdlo el 30% (US$13.8 millones) de los embarques realizados
correspondieron a exportaciones no tradicionales, revirtiéndose la
situacion en 1985 en que &éstos pasaron a representar 75% de los
suministros de bienes para el pago de deuda. Este desarrollo es
particularmente cierto en el caso de la URSS, pais con el que se
ha concertado el mayor monto de pagos en especie. Las
exportaciones no tradicionales a este mercado, de representar el
26% del total embarcado en 1984, equivalieron al 80% de 1lo
exportado en 1985 bajo los convenios de refinanciacidn acordados

(ver anexo N°4).

Entre los principales productos tradicionales exportados como
pago de deuda se pueden senialar: harina de pescado, algoddon, café,
sinters y pellets de hierro y concentrados de plomo, cobre y zinc,

entre otros (ver anexo N°5).

En relacidn a las exportaciones no tradicionales, el mayor monto

embarcado correspondidé a los productos del sector textil, seguido



CUADRO N° 3

EXPORTACIONES NO TRADICIONALES POR SECTORES

(millones de US délares)

1984° 1985%*

Pago de Otras Total Pago de Otras Total

deuda pub. export. deuda pub. export.
Agropecuario 2.3 71.5 73.8 16.7 77.7 94.4
Textil 8.1 249.9  258.0 43.9 198.3  242.2
Pesquero 0.4 149.7 150.1 35.0 92.2 127.2
Quimico -— 44.1 44.1 0.2 46.2 46.4
Metal Mecanico - 46.9 46.9 — 30.5 30.5
Sidero Metalirgico 3.0 55.0 58.0 23.4 64.0 87.4
Minerales no metdlicos - 16.6 16.6 2.4 13.7 16.1
Resto - 60.6 60.6 0.2 74.5 74.7
TOTAL 13.8 694.3 708.1 121.8 597.1 718.9

* Preliminar.

Fuente: BCRP, Sub-Gerencia del Sector Externo.
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de los sectores pesquero, sidero-metaliirgico y agropecuario.

Las exportaciones no tradicionales efectuadas bajo los convenios
de pago en especie representaron 2% y 17% del total de dichas
exportaciones de 1984 y 1985, respectivamente. Esta proporcidn fue

mayor en el caso del sector textil:3% y 227 para el mismo periodo.

Asimismo, destaca que aproximadamente 277 de 1las exportaciones
pesqueras y sidero-metaliirgicas de 1985 fueran realizadas en el

marco de los acuerdos senfialados.

Entre los principales productos no tradicionales utilizados para
el pago de deuda se puede mencionar: harina desgrasada de pescado,
pollos refrigerados, tejidos e hilados de algodon, ropa, zamac,
discos y 1laminas de 2zinc, soldadura de plata y azulejos para

pisos, entre otros (ver anexo N°6).

En relacidon a los mercados de destino, se debe sefialar que debido
a la mayor magnitud del monto convenido con 1la URSS (US$226
millones) para ser cancelado en bienes, este pais se constituye en
el principal mercado de las exportaciones efectuadas bajo 1los
acuerdos de pagos en especie de la deuda (ver anexo N° 4). Los
principales productos embarcados a este pais son: algoddn, tejidos
e hilados, ropa, pollos refrigerados, zamac, entre otros (ver

anexo N°7).

El segundo pais de destino en importancia es Hungria. A este
mercado se ha embarcado principalmente harina desgrasada de

pescado.

Es importante ademds destacar que los convenios suscritos con MIC
y MERHAV posibilitan a estas empresas la reexportacion de los
productos peruanos. En este sentido, gran parte de los embarques

realizados para el pago de deuda a dichas firmas han tenido un
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destino muy diferente a los paises de origen de tales acreedores,
es decir Panamd e Israel, respectivamente.

Esta situacidon, que sera analizada posteriormente con mayor
detenimiento, ha conllevado que las exportaciones efectuadas por
cuenta de MIC y MERHAV se destinen a diversos paises entre los

que'destaéan EE.UU., Alemania, Japén y China (ver anexos N°8 y
N°9).



V. EVALUACION DE LOS PAGOS EN ESPECIE DE LA DEUDA EXTERNA PERUANA
1984-1985

1. Destino y sustitucidn de mercados de 1las exportaciones no

tradicionales

En 1985 las exportaciones no tradicionales crecieron en sélo 1.6%
respecto a 1984, siendo incluso ligeramente menor en términos
reales al nivel del ano precedente.

Esta evolucidon contrasta con la de los productos no tradicionales
destinados al pago de la deuda piblica externa, los que crecieron
en 800%Z, de US$14 millones en 1984 a US$122 millones en 1985 (ver
cuadro N°3). Si se excluyeran dichas exportaciones, el valor
exportado de 1los productos no tradicionales en 1985 hubiera

registrado una disminucidn del orden del 15%.

El modesto crecimiento de 1las exportaciones no tradicionales,
frente al importante aumento registrado por los pagos en especie
llevan a pensar en la posibilidad de sustitucidon en los mercados

de destino.

Sin embargo, este primer indicio podria ser descartado si se
determina que productos distintos a los utilizados para el pago en
especie, son los que han observado el bajo dinamismo. En
consecuencia, para determinar la sustitucién o no de mercado, por
efecto de esta politica, debemos <circunscribirnos a 1las

exportaciones efectuadas bajo los convenios de refinanciacién.

Del cuadro N°4 se puede verificar que en 1984 1los embarques
realizados como pago en especie incrementaron su valor en una
proporcidn significativamente menor al aumento que registraron las
ventas al exterior de tales productos (US$184 millones). De ello
se deduce que en ese ano no se produjo en términos generales, una
sustitucién de los mercados de destino de las exportaciones no

tradicionales por efecto de los acuerdos sefialados.



CUADRO N° 4

EXPORTACIONES NO TRADICIONALES UTILIZADAS®

PARA EL PAGO

. EN ESPECIE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
(miles de US ddélares)

1984

1983 1985

I. TOTAL 153,996 339,546 . 333.788
IT. PAISES SOCIALISTAS 6,698 36,534 119,613
Pagos en especie - 11,112 109,709
Divisas 6,698 25,422 9,904

III. OTROS PAISES 149,298 303,012 234,175
Pagos en especie - 2,740 12,110
Divisas 149,298 300,272 222,065

Fuente: Anexos.
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En cambio, en 1985 mientras las exportaciones totales aumentaron
en s6lo US$12 millones, aquéllas pagaderas en divisas (a las que
denominaremos '"otras exportaciones") disminuyeron en US$96
millones y los pagos en especie crecieron en US$108 millones. Ello

indica un efecto de sustitucidon de mercados.

Una primera aproximacidon para medir este efecto consiste en
totalizar las reducciones en el valor de las ‘'"otras
exportaciones'", para aquellos productos que paralelamente hayan
registrado un aumento de los pagos en especie. Ello, siempre y
cuando este aumento no sea proporcionalmente muy distinto a 1la

reduccidn en el valor de las "otras exportaciones'".

Esta estimacidn sefiala que alrededor de 40% de las exportaciones
bajo convenios de pago (US$50 millones) constituyeron una
sustitucidn. Consecuentemente, el saldo de US$70 millones habria

significado una apertura de nuevos mercados.

Adicionalmente hay que considerar que 1las exportaciones a 1los
paises con los que se han firmado los acuerdos estan constituidos
no s6lo por los pagos en especie, sino también por aquellas
pagaderas en efectivo. Es por ello que cabe tomar en cuenta que
también se podria dar un efecto de sustitucidn en los ingresos en
divisas.

Asi,aunque las exportaciones a los paises socialistas han crecido
notoriamente, aquéllas que se realizaban en divisas (US$25
millones en 1984) han disminuido a US$10 millones, mientras las

efectuadas por pago de deuda aumentaron en US$80 millones.

De otro lado, como ya se menciond anteriormente las exportaciones
efectuadas a empresas que adquirieron pagarés de nuestra deuda a
los acreedores originales han sido dirigidas a diversos mercados.

En este caso existe 1la posibilidad de wuna pérdida directa de
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mercado para los exportadores peruanos, asi como de una
sustitucidon de exportaciones pagaderas en divisas, por cuanto las
empresas locales podrian haber colocado directamente sus

productos a tales paises.

Sin'.embaréo, el efecto mas -importante es que la triangulacidn
~sefialada antes como una desventaja de comercio compensado- va
acompanada de la posibilidad que tales empresas pueden colocar los
productos a mejores precios que 1las firmas locales, con la
consiguiente pérdida de competitividad de las empresas peruanas.
Dicha posibilidad se explica porque MIC y MERHAV compraron 1los
pagarés de nuestra deuda con significativos descuentos 19/.
Logicamente esta ventaja permite a las '"tradings" ofertar los
productos locales también con importantes descuentos y a la vez

obtener margenes de utilidad razonables.

Estas primeras aproximaciones del efecto de los pagos en especie
sobre los mercados de destino podria verse relativizada, o
agravada, si paralelamente a la sustitucidn se registra un
significativo incremento en el acceso a nuevos mercados, O una
pérdida total de los existentes. Ademds, para un andlisis integral
es importante evaluar las condiciones de mercado o restricciones
de oferta y demanda que ha venido enfrentando cada producto en
particular, sobre todo en el actual contexto de creciente

proteccionismo mundial.

Para ello se efectuarad una desagregacidn de las exportaciones de
los productos en mencidn, por sectores y segin los mercados de

destino y la forma de pago.

19/ Fuentes no oficiales seflalan que dichos descuentos varian en--
tre 40%Z y 607 del valor nominal.
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1.1 Sector agropecuario

Los productos del sector agropecuario en los que hay que evaluar
la existencia de un efecto sustitucidon de mercado son:aceite de

palma, pasta de cacao y, en menor medida, conservas de esparrago.

En relacidon al aceite de palma éste es practicamente un nuevo
producto de exportacidn que se ha destinado a Alemania Federal y a
Holanda. Asi, como se puede observar en los anexos N°8 y N°10, en
1984 1las exportaciones de este producto fueron basicamente
aquéllas realizadas bajo los convenios de pago de deuda a MIC,
siendo el saldo en divisas por ventas a Alemania. En 1985, todos
los embarques correspondieron a pagos de deuda incrementandose
sustancialmente aquéllas a Alemania, también exportaciones por
cuenta de MIC. En consecuencia, en el caso del aceite de palma,
mas que una sustitucidn de mercados lo que se ha registrado es una
sustitucion de ingreso de divisas. Este efecto se ve agravado si
se tiene en cuenta que las empresas peruanas que realizaron tales
ventas podrian haber exportado directamente este producto, tal

como parcialmente lo hicieron en 1984,

En las exportaciones de pasta de cacao no ha existido pérdida de
ingresos en efectivo por ventas a los paises socialistas, por
cuanto las exportaciones en divisas a estos paises (Yugoslavia) se
mantuvieron (ver anexo N°10).

En cambio,mientras aumentaron los pagos en especie a Rumania en
US$309 mil, las exportaciones a otros mercados disminuyeron en
casi US$2.5 millones. Esto dltimo se debid basicamente a las
menores a EE.UU., explicado en gran parte por la salida, tanto de
este pais como de Perd del Convenio del Cacao. Los precios de los
paises no miembros son menores, siendo é&sta wuna de 1las
principales razones de 1la baja en 1las' exportaciones de este
producto, por lo que no se puede considerar que se haya registrado

una sustitucidon de mercados en la pasta de cacao.
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Por su parte, las exportaciones de conservas de esparragos, como
parte del pago de deuda fueron realizados a cuenta del MIC y
MERHAV y destinados a Holanda e Israell(ver anexos N°8 y N°9). En
relacidn a las ventas a Holanda no se puede decir que se haya
registrado sustitucidn de divisas, por cuanto las ventas a este
pais casi se duplicaron en 1984 y se mantuvieron en 1985. Respecto
a Israel, éste constituye un nuevo mercado para las exportaciones
de este producto. La retraccidon global observada en 1las
exportaciones de conservas de espirrago responde a las menores
ventas a Dinamarca y Alemania, principalmente. Ello se explica por
la caida de 1los precios internacionales, ocasionado por 1la
significativa mayor oferta de China y Taiwan, ya que los volimenes
de exportacidn se mantuvieron en niveles similares al afo

anterior.

Respecto al resto de productos del sector agropecuario exportados
bajo los convenios de pagos, destacan los pollos refrigerados y
las sopas o0 caldos preparados destinados a 1la URSS, como
exportaciones que han accedido a un nuevo mercado. Asimismo, en
relacidn a la manteca de cacao, los embarques a Checoslovaquia y
Rumania han coadyuvado a diversificar el destino de estas

exportaciones (ver anexo N°7 y N°10).

Sin embargo, se debe sefialar que seria adecuado tratar de mantener
los mercados ganados, es decir, que las ventas futuras no se vean
restringidas por dificultades de la oferta exportable. Tal parece
ser el caso de los pollos, en que por condiciones del mercado

interno se ha prohibido su exportacidn.

1.2 Sector textil

Es en este sector donde parece haberse presentado con mayor fuerza
el fendmeno de sustitucidon de mercados. Ello debido a que las

"otras exportaciones'" disminuyeron en US$30 millones entre 1984 y
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1985, mientras que las totales aumentaron en sdlo US$5 millones y

los pagos en especie en US$35 millones (ver anexo N°6).

En relacidon a las ventas por cuenta de MIC y MERHAV se debe
seflalar que la casi totalidad de los embarques se destinaron a
paises a los cuales se les venia exportando en divisas, en niveles
por encima de 1los registrados por el pago en especie. En
consecuencia, mds que sustitucidn de mercados se produjo pérdida

de ingresos de divisas.

Respecto a las exportaciones a los paises socialistas con 1los
cuales se ha firmado los convenios de pago, en aquéllos productos
derivados de fibras de ovino parece no existir mayores
dificultades en relacidon a los mercados. La retraccidon de las
exportaciones de tops, slivers e hilados de alpaca obedece
principalmente a la caida de los precios en alrededor de 30%-35%.
En el caso de los hilados de ovino-alpaca se observa que debido a
los pagos en especie se ha accedido a nuevos mercados, en este

caso los paises socialistas.

La principal sustitucidn se ha registrado en las exportaciones de

hilados y tejidos de algoddon, asi como en las prendas de vestir.

Hay que tener en cuenta que muchos de estos productos han venido
siendo sujetos a la aplicacidon de derechos compensatorios por
parte de EE.UU., por lo que muchos exportadores han renunciado a
los beneficios del CERTEX y el FENT. En este caso se podria pensar
que existe sustitucidn obligada, que de no haberse realizado ésta,
hubiera significado menores exportaciones. Sin embargo, se debe
considerar que la aplicacidon de derechos compensatorios a muchos
de estos productos ya venia registrandose con anterioridad a que
se 1iniciaran 1los pagos en especie. Asimismo,los niveles de
exportacidon de los mismos a EE.UU. han sido similares, e incluso

han crecido en lo que respecta a las prendas de vestir, durante
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1983-1984,

Estas consideraciones permiten desechar la hipOtesis de
sustitucidon obligada, y mas bien tener en cuenta la mejor
rentabilidad de las empresas al poder acceder a los mecanismos de
promocidon cuando sus ventas se destinan a mercados distintos al

norteamericano.

Asi, en relacién a los tejidos de algodén se registraron USS$2
millones de menores exportaciones a EE.UU., aunque éstas fueron
mds que compensadas por mayores ventas al nuevo mercado

socialista, particularmente la URSS.

Existen otros mercados que también se han visto ligeramente
afectados. Las empresas que estuvieron realizando embarques bajo
los convenios de pago disminuyeron significativamente sus ventas a

Alemania y Japdn y, en menor medida a Italia.

Sin embargo, en el caso de los tejidos hay que considerar ademias
que las exportaciones efectuadas bajo 1los convenios son
basicamente telas acabadas, producto con mayor valor agregado que
el de las telas crudas. Este dltimo ha registrado una disminucidn
de sus exportaciones de aproximadamente US$9 millones en 1985,

explicable en parte por la mayor colocacidon de las primeras.

Respecto a los hilados de algoddn, también aqui se ha dado una
reducciodn de las ventas al mercado estadounidense por
aproximadamente US$2 millones, ademds, el andlisis de 1las
exportaciones de las empresas que embarcaron bajo los convenios de
pago permite identificar que se ha registrado pérdida en otros
mercados. Los resultados muestran que @&stas han cesado
practicamente sus ventas a Taiwan, Colombia, Canada, Italia,
Argentina, Sudafrica, Finlandia y Hong Kong, principalmente.

Asimismo se registrd una fuerte retraccidon de los embarques a
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Japon, Suiza, Chile y el Reino Unido,entre otros paises.

Sin embargo, cabe sefialar que también en este producto los pagos
en especie aumentaron en mayor proporcidon que la caida de 1las

"otras exportaciones" (ver anexos N°6 y N°10).

Respecto a la ropa de algoddon, también en este caso se observa una
pérdida parcial de los mercados existentes, particularmente el
europeo (Holanda, Alemania, Francia, por ejemplo). Sin embargo,
las exportaciones de prendas de vestir a URSS mds que triplicaron
las menores ventas a tales mercados,lo que se podria considerar
como una sustitucidn "beneficiosa'" si es que se mantiene de manera
permanente las ventas al mercado soviético.

Ademdas, se debe considerar que la ropa de algoddn es practicamente
un nuevo producto de exportacidn y las empresas que la realizan
son relativamente pequeilas, por lo que su permanencia en el

mercado internacional es dificultosa.

1.3 Sector pesquero

En este sector las exportaciones efectuadas como pago a MIC y
MERHAV constituyeron también una sustitucidn de ingreso de divisas
mds que de mercados. Ello, en virtud que los paises de destino de
estas exportaciones (ver anexos N°7 y N°8), habian venido

realizando compras en niveles similares a los registrados en 1984,

En relacion a los pagos en especie a los paises socialistas, las
exportaciones de conchas de abanico constituyen una

diversificacidon de mercados, aunque limitada.

De otro lado, la significativa reduccidon de las ventas totales de
pescado congelado y conservas de pescado resulta mas importante
que el minimo nivel de los embarques como pago de deuda, por 1lo

que no se puede considerar un efecto sustitucidn relevante.
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Dicha reduccidon se ha debido principalmente a la significativa
mayor captura de sardinas por parte de Japom y a las dificultades
internas de las empresas locales, relacionadas a la flota pesquera

y a costos de envases, en el caso de las conservas.

El producto en el que existe una clara sustitucidn, no s6lo de
divisas sino también de mercados, es la harina desgrasada de
pescado. Asi, mas de dos tercios de las ventas en divisas a_ los
paises socialistas, se sustituyeron por pagos en especie. Similar
situacidon, aunque de mucho menor magnitud, se registrd en '"otros

mercados" (ver amexo N°10).

De otro lado, mas del 80% de las exportaciones que en 1984 se
destinaron a paises distintos a los socialistas, se destinaron
ahora a éstos dltimos. Aunque las exportaciones totales crecieron
en US$5 millones aproximadamente, este cambio dfastico en 1la
composicidon del destino de las ventas de la harina desgrasada de
pescado. no es justificada, dada 1la importante participacidn

relativa de este producto en las exportaciones del sector pesquero
(27%) .

Los mercados mads afectados han sido Taiwan, Iran, Austria, Holanda
y Colombia, entre otros. Se debe sefialar que las ventas a Iran
(aproximadamente US$5 millones) han practicamente desaparecido,
debido a los riesgos que significa el conflicto bélico en esa

zona.
De otro lado, se estima que los acuerdos de pago han posibilitado
una mejor programacidon anual de 1la produccidn, 1lo que ha

favorecido la concentracidén de los mercados de destino.

1.4 Sector quimico

S6lo dos productos de este sector han sido utilizados para el pago
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de deuda externa, el acido oleico (oleina) y el carmin de

cochinilla (ver anexo N°6).

Respecto al primero, éste fue embarcado por la empresa Pacocha a
cuenta del MIC, con destino a Alemania. En este caso mas que
pérdida de mercado lo que ha sucedido es una sustitucidn de los
ingresos por divisas, ya que dicha empresa ha seguido exportando

a dicho pais (ver anexos N°8 y N°10).

En relacidn a las exportaciones de cochinilla, éstas también se
efectuaron como pago a MERHAV y los embarques fueron realizados
pPor una sola empresa peruana con destino a Alemania. En este caso,
estas ventas coadyuvaron al incremento de las exportaciones a ese

pais (ver anexos N°9 y N°10).

1.5 Sector sidero-metalirgico

En este sector se ha registrado tanto la apertura de nuevos
mercados y la ampliacidn de otros, asi como una pérdida parcial de

las ventas a algunos paises.

Lo primero se ha presentado basicamente en productos tales como la
soldadura de plata, alambre de cobre, planchas de zinc y hojas de

sierra rectas.

Asi, en el caso de la soldadura, este es un nuevo producto de
exportacidn que aparece en razdn de las ventas efectuadas por MIC.
Estas exportaciones significaron la entrada de este producto al
mercado norteamericano.

De otro lado, las ventas al exterior de alambre de cobre en 1985
aumentaron en 247 y lo hubieran hecho s6lo en 3% de no haber
mediado 1los pagos en especie. Las exportaciones a EE.UU. y
Alemania se incrementaron significativamente debido a 1las

colocaciones por cuenta también de MIC (ver anmexo N°10).
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El resto de productos con apertura de mercados se destinaron al
bloque socialista, particularmente a la URSS. Estas exportaciones
constituyeron un aporte significativo al incremento de las ventas
totales de estos bienes, principalmente en el caso de las planchas

de zinc y las hojas de sierra (ver anexo N°10).

De otro 1lado, el zamac y 1los discos de =zinc muestran una
sustitucidon de mercados. Asi, en el caso del primero, si bien en
1984 registrd una apertura en el mercado socialista,en 1985 las
"otras exportaciones'" disminuyeron en 50% y las totales crecieron
en sdlo 10%. La evaluacidon de las ventas de las empresas que
exportaron bajo los convenios de pago, sefiala que éstas redujeron
significativamente sus colocaciones a paises como Canadia, Corea
del Sur, Taiwan y EE.UU. y que las exportaciones a Japdon, Hong

Kong y Costa Rica disminuyeron en forma importante.

Similar situacidn se observa en los discos de zinc, producto que
mediante los pagos en especie contribuyd en 1984 a la ganancia del
mercado soviético. En 1985, 1las exportaciones de 1la empresa
firmante del convenio con la URSS, registraron un significativo
cambio de composicidon en el destino, siendo los paises mas

afectados: Taiwan, Hong Kong, Honduras y Holanda.
Estos productos no registraron mayores dificultades de colocacidn,
debido a los precios y calidad competitivos de las exportaciomes

pPeruanas.

1.6 Resto de sectores

En los demds productos que se exportaron bajo los convenios de
pago de deuda mediante suministro de bienes no parece existir

mayor problema (ver anexo N°10).

Asi, la exportacidon de azulejos,pieles curtidas y calzados se ha
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visto incrementado por la apertura del nuevo mercado socialista.

En resumen, las exportaciones no tradicionales realizadas en 1985
bajo los convenios de pago de 1la deuda piblica externa han
significado en algunos casos apertura de mercados y en la mayoria,

sustitucidon de los mismos o de los ingresos de divisas.

Asi, respecto a los embarques efectuados por cuenta de MIC y
MERHAV, aproximadamente US$3.7 millones constituyeron sustitucidn
de divisas, correspondientes a las ventas de aceite de palma,
hilados y tejidos de algoddn, ropa, harina desgrasada de pescado y
oleina.

Dicha sustitucidn de divisas se ve agravada por cuanto el pais
paga su deuda al 100%Z del valor mientras que dichas empresas
adquirieron los pagarés con significativos descuentos,
posibilitando que tales empresas puedan ofrecer importantes
rebajas. en los precios, restando a las empresas locales futura
competitividad en esos mercados. Este peligro esta latente ain
para productos como la cochinilla, la soldadura de plata o el
alambre de cobre que significaron ampliacidn o apertura de

mercados por un monto de aproximadamente US$4 millones.

En relacidn a los pagos en especie bajo los convenios con los
paises socialistas, los productos que han constituido sustitucidn
importante de otros mercados estan representados por: hilados y
tejidos de algoddén, harina desgrasada de pescado, zamac y discos
de zinc, principalmente. Esta sustitucion ha sido en 1985 por un
monto aproximado de US$45 millones, aunque cabe sefialar que la
mayoria de estos productos han registrado un aumento en sus

niveles de exportacidn total.

Si descontamos las exportaciones a EE.UU. sujetas a la aplicacidn

de derechos compensatorios y que por lo tanto la sustitucidon de
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este mercado responderia md3s a un criterio de rentabilidad privada
que a los pagos en especie, dicho monto se reduciriia a US$42

millones.

De otro lado, exportaciones que han significado una apertura o
ampliacion del mercado socialista sin pérdida de otros son:
pollos refrigerados, sopas y caldos preparados, conchas de
abanico, barras de cobre, planchas de 2zinc, hojas de sierra,
azulejos, calzados y pieles curtidas, por un monto de

aproximadamente USS$18 millones.

2. Conveniencia de pagar la deuda con productos tradicionales

Como se ha visto anteriormente, los contratos firmados para el
pago de 1la deuda externa mediante el suministro de bienes
contemplan los porcentajes de exportaciones tradicionales y no

tradicionales que deben incluir dichos pagos.

La proporcidon fijada para los embarques de productos tradicionales
es 257 en el convenio con la URSS y 10% con el resto de acreedores
(ver anexo N°3). Sin embargo, como se analizdé, en 1984 tal
proporcidén no se cumplid, siendo 30% el ©porcentaje de
exportaciones no tradicionales utilizadas para el pago en especie

(ver anexo N° 4).

Esta situacidon determind un conjunto de interrogantes respecto de
las ventajas de los pagos en especie, de que '"el camino escogido
(por el Perd) lejos de llevarle a una solucidn aunque parcial del
problema de su deuda externa, en dltima instancia puede crearle

nuevas y mayores dificultades" 20/.

20/ Bardella,G. "E1l pago de la deuda externa en especies:jespejis-
mo o realidad?". En Finanzas N°1, Lima 1984.
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Asi, se cuestiona el pago mediante 1la entrega de productos
tradicionales, por cuanto se considera que &stos pueden ser
colocados en el mercado internacional mediante la entrega de
divisas. En consecuencia, ello significaria que en la practica la
deuda externa se estaria pagando en efectivo a estos acreedores,

mientras se mantienen impagos con otras fuentes.

De otro lado, se estima que sd8lo se deberia pagar con productos
tradicionales cuando &stos contaran con saldos exportables. El
café por ejemplo es uno de ellos, debido a que el Perd como pais
miembro del Convenio Internacional, puede colocar exportaciones
que superen su cuota en paises distintos a los signatarios del

convenio.

Frente a estas consideraciones es necesario evaluar la validez de
las mismas, analizando el tipo de productos tradicionales
utilizados para el pago en especie. Ello, en la medida que si bien
es 1importante mno sustituir 1los ingresos de divisas, existen
productos que han venido enfrentando serias dificultades de
colocacidon en los mercados tradicionales, por lo que su venta bajo

los convenios de deuda puede haber resultado beneficiosa.

En el anexo N° 5 se puede observar los productos tradicionales

exportados bajo los convenios de pago en especie.

Los principales productos agropecuarios, café& y algoddn, no han
presentado mayores dificultades para exportarse a cambio de
divisas, ya que no han mostrado restricciones de acceso a los

distintos mercados.

Cabe seiialar ademds que los precios obtenidos, segin una muestra
efectuada, muestran que los pagos ‘en especie han sido
aproximadamente 4% y 1% mayores en relacién a los precios

obtenidos como promedio de las exportaciones a los paises no
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miembros del convenio del café y de las demas ventas de algoddn,

respectivamente.

Respecto a 1la harina de pescado, este producto si ha venido
enfrentando serias restricciones de demanda debido principalmente
a la mayof produccidon y menor precio de su principal sustituto,
la harina de soya. En consecuencia, el mecanismo de pago en
especie siI ha favorecido 1la exportacion de este producto,
habiéndose obtenido ademads aproximadamente 27 de mayor precio

respecto al promedio, segiin una muestra efectuada.

En relacidon a los productos mineros, se debe sefialar que a pesar
de los bajos precios, a excepcidon del hierro, concentrado de zinc,
y en mayor medida el de plomo, 1las demdas exportaciones
tradicionales wutilizadas para el pago en especie, no han

registrado ningiin problema de colocacidn.

Asi, los embarques de concentrado de cobre, plata refinada,
bismuto y cadmio, constituyen una sustitucidn de los ingresos de

divisas y en la practica pagos en efectivo de la deuda externa.

Respecto a las ventas de concentrados de plomo y zinc se debe
sefialar que estos productos han venido enfrentando fuertes
restricciones para el cumplimiento de contratos pactados con el
mercado andino, que constituye aproximadamente 307 del total.
Particularmente Venezuela, y en menor grado Colombia, han
establecido trabas administrativas y 1licencias previas de
importacion que dificultaban el normal acceso a esos paises. Dado
el costo de mantener stocks se considera favorable la colocacidn

de estos productos a través del pago en especie.

De otro lado, las exportaciones de hierro han venido enfrentando
desde 1985 un sustancial incremento de la oferta, especialmente

por parte de Brasil y Australia. Ello, aunado a la menor calidad
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del hierro peruano y a 1la menor demanda japonesa, nuestro
principal mercado en 1984, habria determinado un menor volumen
exportado, que se vio compensado con las mayores ventas a Corea

del Sur y los pagos. en especie realizados.

En consecuencia, el 30% y 60% de las exportaciones tradicionales
efectuadas en 1984 y 1985, respectivamente, bajo los acuerdos de
p28¢c en especie de la deuda externa han constituido en la practica
cancelacidén en divisas de 1la wmisma, por cuanto se tratd de
productos que no habrian tenido dificultades de colocarse a cambio

de monedas "duras".

3. Consideraciones en torno al limite de los pagos en especie de

la deuda externa

Existen diversas opiniones, tanto de funcionarios gubernamentales
cuanto de empresarios privados respecto a que la posibilidad de
cancelar la deuda externa mediante el suministro de bienes es
creciente. Incluso se seilala que tal posibilidad se podria

extender a la banca internacional y a otras fuentes de crédito.

Sin embargo, .al formar parte del servicio global de la deuda
piblica externa, los pagos en especie estadn sujetos a una primera
restriccion. Esta es determinada por 1la cantidad de recursos
fiscales que podria generar el sector piblico para la adquisiciodn
de divisas destinadas al servicio de su deuda externa. En el caso
de los pagos en especie,si bien la compra de divisas del Tesoro al
BCRP es solamente un aspecto contable,ya que justamente se trata
de ahorrar divisas, el Tesoro debe cancelar a los exportadores sus
ventas realizadas. Por tanto, la generacidén de recursos en moneda
nacional para el pago al sector exportador, asi como para el resto
de obligaciones del sector piblico con el exterior, se encuentra

limitada por la caja fiscal.
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AlGn suponiendo que tales recursos fueran suficientes o que puedan
ser complementados mediante el crédito interno, alternativas cuya
evaluacidn escapa el alcance de la presente investigacidn, existe
una segunda restriccidon determinada por la capacidad de pago del

pais.

En relacién a los recursos fiscales se debe senalar que para 1986,
la Ley de Fuentes y Usos del Presupuesto, en su art.l0, autoriza
al Ministerio de Economia y Finanzas a conseguir recursos para el
pago de la deuda mediante especies y para dotar de fondos al Banco
Agrario y de la Vivienda, hasta por un monto equivalente al 1.6%
del PBI. Ello significa que ain suponiendo que la totalidad de
estos recursos se destinaran al servicio de la deuda mediante el
suministro de bienes, &ste contaria con aproximadamente US$295

millones, segin las dGltimas proyecciones del PBI.

Asimismo, como se senald,otro factor determinante es la capacidad
de pago del pais. Esta se ha visto seriamente deteriorado en 1los
Gltimos afios y no se espera una reversidon de esta tendencia en el
corto plazo, como resultado tanto de la restriccidon de créditos
nuevos cuanto por la caida de nuestros términos de intercambio. En
este sentido, dado que las exportaciones también son absorbedoras
de divisas, un mayor dinamismo de las mismas implicara mayor nivel
de importaciones, las que estan determinadas por la disponibilidad

de divisas.

De otro lado, ain cuando la actual politica de adecuar el servicio
de la deuda externa al 107 de las exportaciones no constituye un
limite para los pagos en especie 21/, existe el problema de 1la

priorizacion del servicio de la deuda.

21/ E1 Presupuesto para 1986, lo excluye del 10%.
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Dentro del contexto de restriccidn de recursos, tanto internos
como externos, el Gobierno ha venido priorizando la atencidn de
los vencimientos con Organismos Internacionales, como el BID y el
BIRF, en la bisqueda de mantener una transferencia neta positiva
con esta fuente y para no paralizar los proyectos involucrados con

sus fondos.

Es poco probable que estos acreedores acepten los pagos en especie
por cuanto tendrian que contar con una infraestructura adecuada
para la comercializacidon de 1los productos, sentando ademds un
precedente que podria restringir su captacidn de recursos para

otros préstamos.

Ello lleva a pensar que el servicio con los organismos debera
absorber un importante porcentaje de la caja fiscal y debera ser
ademdas realizada en divisas, lo que concede poco margen para un

aumento significativo de los pagos en especie.

De otro lado, un acreedor importante estda constituido por la banca
internacional y dentro de ésta, la sindicada. En este sentido,
obviando las dificultades propias de las negociaciones de comercio
compensado (precios, volimenes, productos, plazos de entrega,
entre otros), existen un conjunto de problemas té&cnicos. Estos
estan principalmente relacionados a quién seria el encargado de
comercializar los productos negociados y a como se dividirian el
resultado de las ventas entre los bancos miembros del sindicato.
Normalmente todos quieren ser tratados equitativamente, en funciodn
de su exposicidon bancaria o participacidon en 1los préstamos

sindicados.

Estas consideraciones también constituyen una restriccidn para un
mayor dinamismo de los pagos en especie, aunque se debe seiialar

que bancos como el Bank of America y el Chase Manhattan han
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enviado especialistas para explorar productos de exportacidén 22/.

Esta modalidad podria ser mas adecuada para la atencidn de
obligaciones con proveedores, fuente que puede contar con una
infraestructura mas adaptable a la comercializacidn de productos o
a la utilizacidn directa de los mismos. Asimismo, la practica de
los pagos en especie tambi&n podria hacerse extensiva a la deuda
de los gobiernos occidentales, los cuales podrian contactar con

empresas de sus paises interesados en bienes locales.

En consecuencia, un mayor desarrollo o signicativo incremento de
los pagos en especie estia condicionado por un lado a la aceptacidn
de otras fuentes distintas a los paises socialistas, las que
podrian ser principalmente proveedores y gobiernos occidentales,
por otro lado hay que tenmer en cuenta que existen dos importantes
restricciones determinadas por la caja fiscal y la capacidad de
pago al exterior, que son en Ultima instancia las que sefialarian

el 1imite de los pagos en especie.

Adicionalmente, hay que considerar la capacidad de respuesta del
aparato productivo, es decir, de la capacidad instalada del sector
industrial frente a una mayor demanda. Asimismo, se debe tener en
cuenta la disponibilidad de divisas, concordante con la mayor
necesidad para financiar el componente importado de 1las

exportaciones.

22/ Andean Report, mayo 1985.



VI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1. Aunque los pagos en especie no corresponden estrictamente a
alguna de las modalidades convencionales de comercio compensado,
por no haber existido el compromiso inicial de pagar la deuda
mediante el suministro de bienes, &stos se pueden considerar como
una nueva forma de contracomercio, derivada de la renegociacidn de
la deuda. En consecuencia, dado que siI tienen el espiritu del
comercio compensado, los pagos en especie pueden ser evaluados en

el marco de las ventajas y desventajas del intercambio compensado.

2. Una de 1las principales argumentaciones a favor del
contracomercio y por ende de los pagos en especie es que permite
desarrollar nuevos mercados y productos de exportaciodn,
facilitando a mediano plazo una significativa expansion de las

mismas.

En el caso de los pagos en especie, el logro de este objetivo ha
sido parcial. La evaluacion de los productos de exportacidén no
tradicional utilizados para el servicio de la deuda muestra que en
algunos casos se ha registrado apertura de mercados y en la

mayoria sustitucidn de los mismos o de los ingresos de divisas.

En 1984, el nivel de los pagos en especie fue de US$14 millones en
productos no tradicionales, habiéndose md@s que duplicado 1las
ventas al exterior de tales productos. En consecuencia, en ese
anios los pagos en especie coadyuvaron a una diversificacidon de

mercados, aunque su reducido nivel 1lo hace poco relevante.

En 1985, la situacidén es diferente, mientras las exportaciones
totales de productos no tradicionales utilizados para el servicio
de la deuda se mantienen en términos reales, los pagos en especie

aumentaron en casi 10 veces el nivel del afio anterior.
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3. De los embarques efectuados por MIC y MERHAV, empresas que
adquirieron con descuentos los pagarés de 1la deuda peruana,
aproximadamente US$4 millones, significaron ampliacidn de mercados
para productos como la cochinilla, soldadura de plata y alambres
de cobre. Asimismo, US$3.7 millones constituyeron sustitucidn de
divisas, por cuanto las ventas se efectuaron a paises a los que se
venian exportando en monedas ''duras'". Esta sustitucidén se dio en
productos tales como el aceite de palma, hilados y tejidos de
algodon, ropa, harina desgrasada de pescado, y oleina,

principalmente.

4. En relacion a 1los pagos bajo 1los convenios con paises
socialistas,las exportaciones que registraron sustitucidn de
mercados se refieren a hilados y tejidos de algoddén, harina
desgrasada de pescado, zamac y discos de zinc. Esta sustitucidn ha

sido por aproximadamente US$45 millones.

Las exportaciones que han significado apertura de mercados, sin
pérdida de  otros, se refieren principalmente a pollos
refrigerados, sopas y caldos preparados, barras de cobre, planchas
de zinc, hojas de sierra y azulejos. Dicha apertura ha sido por

aproximadamente US$18 millones.

5. Otra de las ventajas del comercio compensado estd asociada a
la preservacidn del uso de divisas y a la posibilidad de vender
productos basicos con excedente de oferta o con restricciones de
colocacidn en efectivo. En este sentido, la experiencia peruana
muestra que los pagos de deuda mediante exportaciones
tradicionales sdlo han cumplido parcialmente tal objetivo. Asi,
del total exportado, sdlo las ventas de harina de pescado, hierro,
concentrados de zinc y plomo, tuvieron dificultades de colocacidn.
En consecuencia, el 30%Z y 60% de las exportaciones tradicionales
de 1984 y 1985, efectuados bajo 1los convenios de deuda

constituyeron una sustitucidon de ingresos de divisas y en 1la
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practica pagos en efectivo de la deuda externa.

6. Una de las restricciones que enfrenta el comercio compensado es
la coincidencia de necesidades. Los pagos en especie no han sido
ajenos a esta dificultad. Son conocidas las demandas de los paises
socialistas por productos tradicionales y las largas negociaciones
respecto a las exportaciones no tradicionales a utilizarse en la
atencidon del servicio. Ello explica en parte el bajo nivel de 1los
pagos en especie durante 1984, y que @éstos fueran basicamente
compuestos por productos tradicionales. En este sentido, cabe
destacar la labor realizada por FOPEX en el esfuerzo de
comercializacion y mercado. Ello ha incidido para que 1los
convenios no acarreen mayores costos para las empresas. Sin
embargo, la falta de contacto directo con los importadores puede
restringir 1la capacidad de 1las firmas 1locales para mantener
corrientes de ventas estables en el largo plazo. Ello se veria
agravado en el caso de productos en que se ha sustituido mercados
y no es posible mantener los niveles de exportacidén alcanzados por

los agentes firmantes de los convenios.

7. Una de las principales desventajas del contracomercio es 1la
triangulacidén, practica que aunque permite superar algunas
limitaciones del bilateralismo, puede conllevar otras
consecuencias negativas. Una de ellas es que se pierdan mercados
existentes y que los productos exportados puedan ser colocados a
precios dumping. Esta posibilidad se ha presentado en el caso de
algunos embarques efectuados a cuenta de MIC y MERHAV, los que se
han destinado a paises a los que se venia exportando en divisas,

lo que podria restar competitividad a los productos peruanos.

8. Un mayor dinamismo de los pagos en especie dependera de los
recursos que el sector piublico puede generar para destinarlos al
servicio de su deuda externa, asi como de la capacidad de pago del

pais. En este contexto, es menester mejorar las posibilidades de
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autogeneracidon de divisas.

9. En resumen, la hipdtesis que el esfuerzo por ampliar mercados a
través de pagos en especie, sin repercutir negativamente en

aquéllos existentes, no ha tenido todo los efectos esperados,

estia confirmada.

Ha existido una importante sustitucidn de los mercados de destino,
en particular en 1los productos no tradicionales del sector
pesquero, textil y sidero-metaliirgico. Asimismo, se ha dado una
importante pérdida de ingreso de divisas en las exportaciones

tradicionales.

No se puede dejar de sefialar los efectos positivos que 1los
convenios de refinanciacidén pueden haber tenido, sobre todo en
relacidon al aporte para la recuperacion de muchas empresas y
respecto a la ampliacidn de mercados para ciertos productos no
tradicionales. Sin embargo, para que dichos efectos se traduzcan
como un beneficio permanente, se deben realizar los esfuerzos para

mantener tales mercados fuera de los alcances de los convenios de

pago.

10. La relativamente corta experiencia peruana en el comercio
compensado debe ser 1la suficiente para corregir errores que
repercuten negativamente sobre 1los beneficios del comercio
internacional y por ende del pais. En este sentido, a continuacidn
se presentan algunos lineamientos que a nuestro entender debe
contemplar la politica de pagos en especie en particular y 1la

practica de comercio compensado, en general:

a. Seria recomendable establecer una lista de aquellos productos
que, a criterio de los organismos competentes (MICTI y FOPEX, por
ejemplo), no sean susceptibles de ser intercambiados bajo comercio

compensado.
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Esta lista '"megativa'" facilitaria las negociaciones.

b. Asimismo, resulta indispensable establecer una priorizacidn de
los productos a ser utilizados como pago en especie. Ello deberia
tener como criterio: aporte neto de divisas, oferta exportable y

dificultades de colocacidn entre otros aspectos.

c. Tener en cuenta la duracion de 1las negociaciones y 1los
problemas que pueden generar demoras en los embarques. Este
aspecto es importante para evaluar los plazos y penalidades por

incumplimiento o retrasos en la exportacidn.

d. Negociar 1la posibilidad de exportar adicionalmente 1los
servicios, de transporte por ejemplo, ya que no debe olvidarse que
el comercio compensado incluye 1la sustitucidén de 1los flujos

monetarios por el de biemes y servicios.

e. Establecer clausulas de no triangulacidén a los mercados de
exportacidn existentes. Ello, aunque no garantiza evitar 1la
sustitucidon de mercados, por lo menos dificulta la colocacidn del

producto al pais en que nuestras exportaciones son competitivas.

f. Aprovechar el poder de compra del pais, es decir, establecer
convenios de comercio compensado para aquellas importaciones en
que existe una gran oferta mundial y en el que el gobierno o
empresas peruanas estén interesados. Tal podria ser el caso de

equipo militar o computadoras,por ejemplo.

g. Tener en cuenta que el Peri viene pagando su deuda al 1007 de
su valor, mientras que los pagarés de la misma se vienen cotizando
con significativo descuento. En este sentido, es necesario evaluar
la posibilidad de que comercializadoras peruanas adquieran tales
pagarés y que se establezcan acuerdos con el gobierno para 1la

cancelacidn de los mismos en funcidn de los descuentos obtenidos.
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Evidentemente esta posibilidad deberad contemplar que el mercado de
pagarés también estd sujeta a las condiciones de oferta y demanda.
Sin embargo, puede servir para que las 'tradings" obtengan menos
descuentos, y a  su vez perjudiquen menos al exportador en la

competencia frente a sus mismos productos en terceros mercados.

h. Futuras negociaciones o acuerdos de comercio compensado deberan
tener en cuenta los plazos en que actualmente se cancelan las
deudas por importacidn. Ello para evitar reducir los plazos de

financiamiento en funcidn de la programacidn de embarques.

i. Finalmente, se debe considerar que frente a la restriccidn del
mercado de capitales para el financiamiento del desarrollo, se
pueden buscar acuerdos de recompra u "offset'", los cuales como se
ha visto permiten pagar la inversidon extranjera con la produccidn
y pueden significar un importante acceso a 1la transferencia
tecnoldgica.

Sin embargo, no se debe descuidar que el objetivo mads importante
debe estar orientado a mejorar la capacidad de autogeneracidn de

divisas.

khkkhkhhkikk
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ANEXO N° 1

DEMANDAS DE COMERCIO COMPENSADO EN EUROPA ORIENTAL
(en porcentajes) ; '

RANGOS

-Importaciones no contenidas en los

planes anuales o bienes no esenciales 100-130
-Importaciones planificadas destinadas

a la venta doméstica. 75-100
-Bienes planificados de alta prioridad

técnica 60-80
-Equipos para la produccidn de bienes

previamente importados 30-60
—-Equipos de alta prioridad 10-30
-Importaciones de emergencia y bienes

de consumo para vender en divisas 0]

Fuente: Seminario 'Comercio Compensado: una alternativa
para comprar o vender en los mercados interna--
cionales'". ESAN, Lima Noviembre de 1985.



ANEXO N° 2

BIENES UTILIZADOS EN EL INTERCAMBIO COMPENSADO MUNDIAL
(en porcentajes)

- Equipos industriales ' 23
- Productos manufacturados 11
- Equipos para extraccidn de petrdleo 11
- Productos de la industria aeroespacial 11
- Materias y productos quimicos 9
- Productos alimenticios 6
- Proyectos de ingenieria 4
— Productos farmaceiticos 4
- Productos de computacidn 4
- Equipos hospitalarios 4
- Productos de tabacaleria 4
- Productos de la industria fotogrifica 2
- Material bélico 2
- Tecnologia y servicios 2

TOTAL 100

Fuente:Seminario '"Comercio compensado: una alternativa
para comprar o vender en los mercados interna--
cionales'". ESAN, Lima Novembre de 1985.



ANEXO N° 3

CONVENIOS DE REFINANCIACION QUE INVOLUCRAN PAGOS EN ESPECIE
DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
(millones de US délares)

FORMA DE PAGO

Convenio Resz::Ziado Vencimientos Tasa de Interés Divisas Exportaciones Tradicionales Exportaciones No Tradicional.
(D.S. N°562-83) 485.0 1983 a 1985 10% 321 49.0 (252) 10.12.85 1/ 147.0 (75%) 10.12.85 1/
YUGOSLAVIA
(D.S.N°138-84) 18.1 1983 a 1985 9.1 9.0 31.12.85
(D.S.N°229-85) 48.7 01.05.83 a 30.06.85 Libor 6 meses + 6.2 1985

sy 1 3/4 4.0 1986
- 7.7 (20%) 1987-1992 30.8 (802) 1987-1992
CHECOSLOVAQUIA
(D.S.N°350-84) 8.8 29.04.83 a 30.04.84 Libor 6 meses + 0.9 (10%) 31.10.85 5.3 (60Z) 31.10.85
15/8, 122 2.6 (30%) 31.12.86
(D.S.N°239-85) 21.9 01.05.84 a 31.07.85 Libor 6 meses + 2.1(10%) 31.12.85 2.3 (102) 31.12.85
17/8, 102 17.5(80%) a partir
del 31.7.90
RUMANIA
(D.S.N°351-84) 5.6 2.5 01.05.83 a 30.04.84 11% 0.3(10%) 15.08.84 2.2 (90%2) 30.04.85 6 No Tradicional
3.1 01.05.84 a 31.07.85 3.1(100%) 30.04.85 6 No Tradicional
HUNGRIA A
(D.S.N°484-84) 4.0 01.05.83 a 30.04.84 112 0.8 (20%) vencimien 3.2 (80%) a partir del & No Tradicional
to origin. 30.4.86
(D.S.N°514-84) 5.1 © 01.05.84 a 31.07.85 9.5% 1.0 (20%) a partir 4,1 (80%)  hasta el 6 hasta 31.03.86
del 30.09.85
30.11.84
MIC-ENERGO PROJECKT
(D.S.N° 090-85) 23.4 1983 a 1985 Libor 6 meses + 23.4 (hasta 1990 en 10 6 No Tradicional
MIC-MACON 17/8 cuotas semestral.)
(D.S.N°316~84) 8.9 1983 a 1984 11.75% 8.9(100%) § No Tradicional
MERHAV-TADIRAN
(D.S.N"292-84) 4.0 1983 a 1985 112 y 13.5% 4,0(100%) 6 No Tradicional

1/ Excluye USS 30 millones de alivios que inicialmente debian ser cancelados en divisas e incluye US$ 32 millones de costos de refinanciacién.

Fuente: Ministerio de Economfa y Finanzas.
Normas Legales, "El Peruano".



ANEXO N° 4

EXPORTACIONES EFECTUADAS BAJO LOS CONVENIOS DE PAGO
EN ESPECIE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
(millones de US dolares)

Monto a pagar

1984 1985
se con export.

1. URSS : 226.0 1/ 38.0 - 125.2
Exportaciones tradicionales " 56.5 28.1 25.0
Exportaciones no tradicionales 169.5 9.9 100.2

2. RUMANIA 5.3 1.2 3.3
Exportaciones tradicionales - n.e. 0.7
Exportaciones no tradicionales n.e. 1.2 2.4

3. CHECOSLOVAQUIA 11.1 —— 4.4
Exportaciones tradicionales 0.9 — 3.4
Exportaciones no tradicionales 10.2 - 1.0

4. HUNGRIA 7.3 - 7.0 2/
Exportaciones tradicionales n.e —— 1.3
Exportaciones no tradicionales n.e. —_ 5.7

5. YUGOSLAVTIA 57.7 —— 5.6
Exportaciones tradicionales 26.9 - 5.3
Exportaciones no tradicionales 30.8 - 0.3

6. MERHAV-ISRAEL 4.0 1.9 2.6 2/
Exportaciones tradicionales n.e. 1.1 -
Exportaciones no tradicionales n.e. 0.8 2.6

7. MIC-PANAMA 3/ 32.3 4.4 14.3
Exportaciones tradicionales n.e. 2.4 4.8
Exportaciones no tradicionales - n.e. 2.0 9.5

TOTAL 343.7 43.5  162.5
Exportaciones tradicionales 84.3 31.6 40.5
Exportaciones no tradicionales 210.5 13.9 121.8
No especificado (n.e.) 48.9 - -

1/ Incluye US$ 30 millones correspondientes a atrasos por alivios a ser paga-

~  dos inicialmente en efectivo y US$ 32 millones de costos de ref1nanc1ac1on.

2/ Incluye intereses y moras, ademds de los montos refinanciados.

3/ Incluye los contratos efectuados con Yugoslavia, cuyas acreencias han sido

transferidas a MIC.

Fuente: MEF;BCRP.
Normas Legales,'El Peruano"



ANEXO N° 5

EXPORTACIONES TRADICIONALES POR PRODUCTOS EFECTUADAS BAJO LOS

CONVENIOS DE PAGO EN ESPECIE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

(miles de US ddlares)

1984 1985
Pago de Otras Pago de Otras
Deuda Pub. Exp. Total Deuda Pub. Exp. Total
SECTOR AGROPECUARIO 3,374 155,255 158,629 18,296 187,404 205,700
Café 3,374 126,449 129,823 3,632 147,768 151,400
Algoddn - 22,800 22,800 14,634 37,666 52,300
Lana de ovino - 6,006 6,006 30 1,970 2,000
SECTOR PESQUERO 21,829 ' 117,053 138,882 9,017 107,783 116,800
Harina de pescado 21,829 117,053 138,882 9,017 107,783 116,800
SECTOR MINERO 6,410 864,876 871,286 13,167 688,709 701,876
Plata refinada - 222,737 222,737 793 129,903 130,696
Concentrado de plomo 1,878 207,622 209,500 1,620 174,480 176,100
Concentrado de zinc 2,704 231,596 234,300 4,336 167,764 172,100
Concentrado de cobre 536 41,364 41,900 1,252 55,348 56,600
Bismuto 1,225 4,954 6,179 435 3,315 3,750
Cadmio 67 828 895 271 359 630
Zinc electrolitico - 104,650 104,650 1,570 32,730 34,300
Hierro (pellets) - 26,525 26,525 1,020 95,580 96,600
Hierro (sinters) -_ 24,600 24,600 1,870 29,230 31,100
TOTAL 31,613 1'137,184 1'168,797 40,480 983,896 1'024,376

Fuente: BCRP, Sub-Gerencia del Sector Externo.



ANEXO N° 6

EXPORTACIONES NO TRADICIONALES POR PRODUCTOS EFECTUADAS BAJO LOS

CONVENIOS DE PAGO EN ESPECIE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

" (miles de US délares)

1985

1984 .
Pago de Otras Total* Pago de Otras Total*
deuda pub. Exp. deuda pub. Exp.

SECTOR_AGROPECUARIO 2,343 32,013 34,356 16,716 29,417 46,133
Sopas y caldos preparados e 22 22 2,320 %2 2,362
Pollos refrigerados —— = —_— 10,169 990 11.159
Aceite de palma 1,057 562 1,619 1,582 - 1,582
Conservas de esparragos 104 8,553 8,657 296 5,571 5,867
Manteca de cacao — 10,693 10,693 ‘858 13,080 13,938
Pasta de cacao 1,182 12,183 13,365 1,491 9,734 11,225
SECTOR TEXTIL 8,148 122,875 131,023 43,884 92,687 136,571
Tejidos de algoddn 2,809 4,070 6,879 12,438 2,049 14,487
Hilados de algodén 3,993 51,479 55,472 19,438 43,514 62,952
Hilados de alpaca y ovino-alpaca 1,068 10,586 11,654 2,052 9,209 11,261
Hilados de ovino - 5,537 5,537 773 6,121 6,894
Tops y slivers de alpaca 278 41,059 41,337 1,238 23,109 24,347
Ropa de algodén - 7,903 7,903 7,024 5,958 12,982
Hilados de draldn-ovino - 200 200 497 - 497
Hilados de acrilicos - 221 221 162 23 185
Tejidos de ovino-alpaca - 1,820 1,820 262 2,704 2,966
SECTOR PESQUERO 372 121,787 122,159 35,011 61,265 96,276
Harina desgrasada de pescado - 34,272 34,272 33,985 5,016 39,001
Conservas de pescado 372 24,214 24,586 710 13,576 14,286
Conchas de abanico - 16,061 16,061 218 30,856 31,074
Pescado congelado - 47,240 47,240 98 11,817 11,915
SECTOR QUIMICO - 4,237 4,237 153 4,897 5,050
Acido oleico - 412 © 412 54 69 123
Carmin de cochinilla - 3,825 3,825 99 4,828 4,927
SECTOR SIDERO-METALURGICO 2,989 39,543 42,532 23,451 38,580 62,031
Zamac 732 17,246 17,978 11,063 8,664 19,727
Discos de zinc 1,303 3,240 4,543 3,159 2,743 5,902
Planchas y laminas de zinc - 310 310 3,266 492 3,758
Hojas de sierra rectas 25 31 56 635 7 642
Barras de cobre m—— 5,894 5,894 1,125 10,754 11,879
Alambre de cobre 705 12,795 13,500 2,992 13,886 16,878
Soldaduras de plata 224 27 251 1,211 2,034 3,245
SECTOR MINER.-NO METALICOS - 399 399 2,359 617 2,426
Azulejos para pisos —— 399 399 2,359 67 2,426
RESTO DE SECTORES - 4,840 4,840 245 5,056 5,301
Pleles curtidas - 1,215 1,215 108 1,257 1,365
Enchapes de madera - 2,394 2,394 102 1,769 1,871
Calzados de cuero - 1,231 1,231 35 2,030 2,065
T.Q.T.AL 13,852 325,694 339,546 121,819 231,969 353,788

* Preliminar.

Fuente: BCRP, Sub-Gerencia del Sector Externo.



ANEXO N°
EXPORTACLIONES BAJO LOS

(miles de US dilares)

CONVENIOS DE PACO EN ESPECIE DE LA DEUDA, SECUN ACREEDOR

&4
URSS 198 1985
Exporca.
=2Rogtacién Tradiclonal % 2_,5_'_32%
+ Bismuto en barras 1.125 .L)|S
+ Cadafo en vartllas * o7 5
- Concentrado de plomo 1,878 1.620
- Concentrado de zinc 2704 4 336
= Algodén tanguis oot 12.926
- Harina de peacado . 18,856 2"00
Expocrtaci8n No Tradictonal 9.930 100'215
e - 12,701
+ Hilados de algodén 3.993 18.766
< Harina desgrasada . o
+ Polloe refrigerados :: :3.12;
- Zamac g
+ Discos de rinc 1.;3§ l;‘g::
. Hilados de alpaca 479 '210
+ Hojea de sierra recta 25 635
- Hilados de 6vino alpace 589 1,493
.
+ Hi{ladoa de ovino o 163
+ Azulejps y baldosas pars pilaeos e 2,359
+ Pleles de caprino curtidas - 108
- Sopas y caldos preparadoas e 2,320
+ Top de alpaca e 125
+ Ropa de algodén ey 7.024
- Planchaa y lfminas de zinc = 3,266
. y perfiles de cobre — 1,125
ea de maders . 102
« Calredo de cuero o 15
RUMANIA
.—Elgar!ncwn Tradicionsl o 226
B Nnrln; de peacado e 726
Exportacién No Tradictonal
« Harina deagr de _lu.‘{_BZ %
. Psata de caceo 1,182 1,491
. Manteca de cacao — 268
CHECOSLOVAQUIA
Exportacidn Tradicional — 3,383
. Plata refinada -— —'m
. Zinc electrolftico - 1,570
. Hierro pellets - 1,020
Exportecién No Tradicfonal 995
. Harina deagrasada de peacado T 494
. Manteca de cacao - 501
HUNGRIA
Exporcacién Tradicional - 1,334
. Calé - 564
. Algodén pima - 740
. Lana de ovino 30
Exportacién No Tradictional 5,682
. Harina desgraaada 4,645
. Hilado de ovino - 245
. Diacoa de xzinc - 293
. Tejtdo de algodén - 23
. Tejtdo ovino-alpaca - 262
YUGOSLAVIA
Exportacién Tradicional = 5,260
. Harins de pescado - 3,390
. Hierro ainter i 1,870
Exportacién No Tradicional =] 384
. Hartna de peacado deagrasado e 384
MERHAV-1SRAEL
Exporeacién Tradicional 1,062
. Harina de pescedo 1,062
Exportacién No Tradicionsl 775
. Conservas de pescedo 20
. Carofn de cochintlla -
. Tops y alivers de alpaca 235
. Conaservaa de eapérragos -
. Alembre de cobre 520
. Conchas da abanico pre=
. Peacado congelado -
. Hilados de alpaca —
. Hiladoa de dralén-ovino s fod
. Hilados de ovino-alpaca i
HIC-PANAMA
T Exportacién Tradicionsl 2,446 4.8
. Concentrado de cobre 536 1.252
. Harins de¢ peacadn 1,910 2,601
. Algodén tanguis - 665
. Algodén pima y ottos - 303
Exportacién No Tradicional 1,963 9,496
. Acefite de 1,057 1,582
. Hilados de algodén = 672
. Soldaduras de plata 224 1,211
. Conaservaas de peacado 352 710
. Tops de alpaca 43 793
. Hilados de dralén-ovino il 350
. Hiladoa de ovino iy 365
. Hilados de alpaca g 14
. Alambre da cobre 185 1.861
. Conaerv de capfrragos 106 Jo
. Hilados acrflicos =5 162
., Harina desgrasada de pescado e 1,603
. Hanteca de cacao iz 89
. Actdo nlofco = Sk
TOT4k EAEQBTACIOY o 162,222
Exportacién Tradicional 31,612 40,480
13,852 121,819

Exportacién No Tradiciona)




ANEXO N° 8

EXPORTACIONES, POR PAIS DE DESTINO, EFECTUADAS
BAJO EL CONVENIO CON MIC
(miles de US délares)

1984 1985
JsA 605 3,329
. Soldadura de plata 224 1,211
. Alambre de cobre 185 1,861
. Manteca de cacao- - 89
Conservas de pescado 196 168
ALEMANIA 692 3,855
. Aceite de palma en bruto 653 1,262
. Hilados de algodén . - - 644
. Harina desgrasada de pescado - 353
. Harina de pescado - 1,303
. Algodén tanguis -— 77
. Tops de alpaca: 39 135
. Hilados de ovino — 27
. Acido olefco - 54
JAPON 536 2,034
. Concentrado de cobre 536 1,252
. Tops de alpaca - 475
. Hilado de ovino - 293
. Hilado de alpaca - 14
REINO UNIDO 156 465
. Conservas de pescado 156 395
. Tops de alpaca -— 70
HOLANDA 508 378
. Aceite de palma 404 320
. Conservas de esparragos 104 30
. Hilados de algodén - 28
ITALIA pC 745
. Hilado dralén-ovino = 350
. Hilado acrflico m- 162
. Tops de alpaca 4 113
. Algoddn tanguis e 75
. Hilado de ovino by 45
CHINA sz 2,333
. Harina desgrasada de pescado — 1,250
. Harina de pescado o 1,083
EGIPTO .8 _ 147
. Conservas de pescado =
DINAMARCA o 73
. Algodén tanguis =) 45
SUECIA i —%0
. Algoddn tanguis == 6
PORTUGAL == %
. Algodén -
IaLuAN I370 713
~ . Harina de pescado 03
HONG KONG 2_2-9 —
_ Harina de pescado ]
TOTAL 4411

CL T LT 1

Fuente: Sub-Gerencia del Sector Externo, BCRP.



ANEXO N° 9

EXPORTACIONES, POR PAIS DE DE DESTINO, EFECTUADAS
BAJO CONVENIO CON MERHAV
(miles de US dolares)

1984 -1985

ISRAEL 283 691

. Alambre de cobre 198 %425

. Conservas de esparragos —_ 266

. Tops de alpaca 85 —

ALEMANIA - 964

. Carmin de cochinilla - 61

. Hilados dralén-lana ovino ' - 147

. Hilados de alpaca - 140

. Alambre de cobre - 405

. Tops de alpaca - 174

. Hilado ovino-alpaca - 37

EE.UU. 342 617

. Conchas de abanico - 218

. Pescados congelados - 98

. Conservas de pescado 20 -

. Alambre de cobre 322 301

REINO UNIDO ; 71 211

. Hilados de alpaca - 141

. Tops de alpaca 71 70

SUIZA 79 : 11

. Hilados de alpaca - 11

. Tops de alpaca 79 —
BRASIL s
. Carmin de cochinilla -
ITALIA e
. Tops de alpaca -=
AUSTRIA —
. Hilados de alpaca =

TAIWAN 785 e

. Harina de pescado 785 =

MALASIA 277 e

. Harina de pescado 277 —=

TOTAL 2,614

Fuente: Sub-Gerencia del Sector Externo, BCRP.



ANEXO N° 10

EXPORTACIONES NO TRADICIONALES, POR PRODUCTOS, UTILIZADAS PARA
EL_PAGQ ['N ESPECIE DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

SECTOR :AGROPECUARIO

Pollos refrigerados

a. Paises socialistas
~ Ppagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- Ppagos en especie
- divisas

Aceite de Palma

a. Paises socialistas
~ pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
-~ divisas

Manteca de Cacao

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

Pasta de Cacao

a. Paises socialistas
.— pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
~ pagos en especie
-~ divisas

Conserva de Esparragos

a. Paises soclalistas
~ pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
~ divisas

1983 1984 1985
- - —= 11,159
- - 10,169
- - 10,169
-- - 990
S - 990
- 1,619 1,582
—= 1,619 1,582
- 1,057 1,582
- 562 bl Y

7,606 10,693 13,938
327 —— 1,031
- - 769
327 —— 262

7,279 10,693 12,907
- - 89

7,279 10,693 12,818

7,386 13,365 11,225

48 1,329 1,639
- 1,182 1,491
48 147 148

7,338 12,036 9,586

7,338 12,036 9,586

6,199 8,657 5,867

6,199 8,657 5,867
- 104 296

6,199 8,553 5,571

continua ..



SECTOR :AGROPECUARIO

6. Sopas y caldos preparados

a. Paises socialistas
~ pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
-~ divisas

TOTAL SECTOR

a. Paises socialistas
~ pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

1983 1984 1985
16 22 2,362
== == 7,362
- .y 2,320

42

16 22 g

16 22 -
21,207 34,356 46,133
375 1,329 15,201
_Z 1,182 14,749
375 147 452
20,832 33,027 30,932
- 1,161 1,967
20,832 31,866 28,965




SECTOR :TEXTIL

1984 1985

Tops, slivers de alpaca 14,878 41,337 24,347
a. Paises socialistas - - 125
— Ppagos en especie - - 125
= divisas - S S
b. Otros mercados 14,878 41,337 24,222
- pagos en especie - 278 1,113
-~ divisas 14,878 41,059 23,109
Hilados de ovino 3,127 5,537 6,894
a. Paises socialistas — 1,067 408
- pagos en especie - - - 408
-~ divisas - 1,067 -
b. Otros mercados 3,127 4,470 6,486
- pagos en especie - - 365
- divisas 3,127 4,470 6,121
Hilados de alpaca y ovino-alpaca 5,292 11,654 11,261
a. Paises socialistas 9 1,068 1,703
~ pagos en especie - 1,068 1,703
- divisas 9 - -
b. Otros mercados 5,283 10,586 9,558
- pagos en especie - - 349
-~ divisas 5,283 10,586 9,209
Tejidos de ovino-alpaca 367 1,820 2,966
a. Palses socialistas - - 262
- pagos en especie —.- - 262
- divisas —.= - —
b. Otros mercados 367 1,820 2,704
- pagos en especie —.= - -
- divisas 367 1,820 2,704
Hilados de algoddn 41,451 55,472 62,952
a. Palses socialistas - 3,993 18,766
- pagos en especie —.— 3,993 18,766
- divisas e “e= .=
b. Otros mercados 41,451 51,479 44,186
- pagos en especie S —.= 672
- divisas 41,451 51,479 43,514

continda ......



SECTOR :TEXTIL

Tejidos de algoddn

a. Paises socialistas
- pagos en especie
— divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
— divisas

Hilados acrilicos

a. Paises socialistas
— pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
— pagos en especie
= divisas

Hilados de dralon-ovino

a. Paises socialistas
- pagos en especie
— divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

. Ropa de algoddn

a. Paises socialistas
- pagos en especie
— divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

TOTAL SECTOR

a. Paises socialistas
-~ pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

1983 1984 1985
3,268 6,879 14,487
0 2,809 12,438
=S 2,809 12,438
3,268 4,070 2,049
3,268 4,070 2,049
60 221 185
60 221 185

e bl Tl 162
60 221 23
80 200 97

80 200 497
S =.= 497
80 200 -
684 7,903 12,982
- == 7,024
-.- == 7,024
684 7,903 5,958
684 7,903 5,958
69,207 131,023 136,571
9 8,937 40,726

—.= 7,870 40,726
9 1,067 —.-
69,198 122,086 95,845
- 278 3,158
69,198 121,808 92,687




SECTOR :PESQUERO

1. Pescado congelado
a. Paises socialistas
— Ppagos en especie
- divisas
b. Otros mercados
= Ppagos en especie
- divisas

2. Conchas de abanico
a. Palses socialistas
- pagos en especie
— divisas
b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

3. Conservas de pescado
a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas
b. Otros mercados
— pagos en especie
-~ divisas

4. Harina desgrasada de pescado

a. Paises socialistas
- pagos en especie
-~ divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas '

TOTAL SECTOR

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

1983 1984 1985
15,355 47,240 11,915
4,330 22,127 8,824
4,330 22,127 8,824
11,025 25,113 3,091
- -- 98
11,025 25,113 2,993
11,352 16,061 31,074
—.- —.C 26
-.- -.- 26
11,352 16,061 31,048
-- -- 218
11,352 16,061 30,830
14,044 24,586 14,286
= 24 50
- 24 50
14,044 24,562 14,236
-- 372 710
14,044 24,190 13,526
2,314 34,272 39,001
1,984 1,675 32,934
—- -.— 32,382
1,984 1,675 552
330 32,597 6,067
e bl Yt 1’603
330 32,597 4,464
43,065 122,159 96,276
6,314 23,826 41,834
-- —.— 32,382
6,314 23,826 9,452
36,751 98,333 54,442
-- 372 2,629
36,751 97,961 51,813




SECTOR :QUIMICO

1.

Acido oleico

a. Paises socialistas
= Ppagos en especie
- divisas

b.’ Otros mercados
=~ pagos en especie
- divisas

Carmin de cochinilla

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
= divisas

TOTAL SECTOR

a. Paises socialistas
- pagos en especie
— divisas

b. Otros mercados
— pagos en especie
- divisas

1983

601

198 1985
412 123
412 123
e~ 54
412 69

3,825 4,927

3,825 4,927
-.- 99

3,825 4,828

4,237 5,050

4,237 5,050
-—.- 153

4,237 4,897




SECTOR :SIDERO METALURGICO

5.

Soldadura de plata

a. Paises socialistas
- pagos en especie
— divisas

b. Otros mercados
- pagos en especi
- divisas '

Alambres de cobre

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

Barras de cobre

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

Zamac

a. Palses socialistas
- pagos en especie
- ddivisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

Planchas de zinc

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

1983 1984 1985
i 251 3,245
- 251 3,245
- 224 1,211
- 27 2,034

6,900 13,500 16,878

6,900 13,500 16,878
- 705 2,992

6,900 12,795 13,886

4,291 5,894 11,879
- -.- 1,125
- - 1,125

4,291 5,894 10,754

4,291 5,894 10,754

7,130 17,978 19,727
- 963 11,063
- 732 11,063
- 231 -

7,130 17,015 8,664

7,130 17,015 8,664

5 310 3,758
. e 3’266
- S 3,266

5 310 492

5 310 492

continda ......



SECTOR :SIDERO METALURGICO

6.

Discos de zinc

a. Palses socialistas
—~ pagos en especie
- divisas
b. Otros mercados
- - pagos en especie
- divisas

Hojas de sierra rectas

a. Paises socialistas
- pagos en especie
- divisas

b. Otros mercados
~ pagos en especie
-~ divisas

TOTAL SECTOR

a. Paises socialistas
- pagos en especie
~ divisas

b. Otros mercados
- pagos en especie
- divisas

1983 1984 1985
2,199 4,543 5,902
- 1,454 3,159
- 1,303 3,159
—- 151 -
2,199 3,089 2,743
2,199 3,089 2,743
o 56 642
—e= 25 635
- 25 635
—em 31 7

bl 31 7
20,525 42,532 62,031
- 2,442 19,248
- 2,060 19,248
e 382 i Tl
20,525 40,090 42,783
- 929 4,203
20,525 39,161 38,580




SECTOR :RESTO DE SECTORES 1983 1984 1985
1. Azulejos para pisos : 74 399 2,426
a. Paises socialistas - - 2,359

- Ppagos en especie - — 2,359

= divisas - -y = S

b. Otros mercados 74 399 67

— pagos en especie - - —.=

- divisas - 74 399 67

2., Pieles curtidas 653 1,215 1,365
a. Pailses socialistas - - 108

- pagos en especie - - 108

- divisas - - -

b. Otros mercados 653 1,215 1,257

- pagos en especie - - -

- divisas 653 1,215 1,257

3. Enchapes de madera 548 2,394 1,871
a. Pafses socialistas - - 102

— pagos en especie : - - 102

- divisas - Sl -

b. Otros mercados 548 2,394 1,769

- pagos en especie -.-= -—.= —.-

- divisas 548 2,394 1,769

4. Calzado _de cuero 116 1,231 2,065
a. Paises socialistas - - 35

~ pagos en especie - - 35

- divisas = - -

b. Otros mercados 116 1,231 2,030

-~ pagos en especie LRG0y —.= a0

- divisas 116 1,231 2,030

TOTAL SECTOR 1,391 5,239 7,727

a. Pafses socialistas - - 2,604

- .pagos en especie - - 2,604

- divisas —.- —.= —.-

b. Otros mercados 1,391 5,239 5,123

- pagos en especie - - -

- divisas 1,391 5,239 5,123

Fuente: OFINE-MEF ;BCRP.



ANEXO N° 11

PROCEDIMIENTO PARA LA EXPORTACION A TRAVES DE CONVENIOS DE PAGO
EN ESPECIE

a)

b)

c)

d)

e)

El exportador se dirigira al FOPEX con la documentacidn refe
rida a la empresa e informacidén detallada sobre precios, vo-

ldmenes disponibles y plazos de entrega.

El FOPEX realizara las consultas respectivas ante el acree =~

dor remitiendo la documentacidn.

El Consejero Econdmico de la Embajada del Perd en el pais
acreedor, una vez presentada la oferta, informari de las po-

sibilidades de importacidén del producto.

Una vez obtenida una respuesta positiva del acreedor, FOPEX
la transmitirda poniendo a disposicidén de las empresas perua-
nas el servicio de remisidn de muestras, a fin de que las au
toridades de importacidn del pais acreedor realicen su eva -

luacién.

El exportador peruano una vez pactada la operacidn de com
pra-venta con el comprador, inscribirid el compromiso en el
Registro de Pagos en Especie en la Direccidn de Programacidn
de la Direccidn General de Crédito Pablico (DGCP), Ministe -
rio de Economia y Finanzas. La informacidén que deberia decla
rar el exportador en la ficha correspondiente, es la siguien
te:

Convenio

Producto: descripcidén y partida arancelaria
- Monto y moneda
- Exportador
- Importador/pais

Fecha estimada de firma contrato
- Programa tentativo de embarque

- Fecha de expedicidn



f) Una vez suscrito el contrato respectivo éste se elevaria para
registro y visacién ante la Representacidn Comercial del pais
acreedor en el Perd y la-Direccidon General de Comercio Exte -
rior (DGCE), Direccidn de Exportaciones, en ese orden.

El contrato debidamente visado debera acompanar las solicitu-
des de crédito de exportacidn cuando asi lo solicite la enti-

dad financiera interviniente en la operaciodn.

g) Los embarques se alistaran dentro de los plazos pactados. La
factura comercial emitida por el exportador debera incluir
la clausula siguiente: ''pagadera de acuerdo con el Convenio
Intergubernamental........suscrito el..ccvvecae.'.

Los bancos locales intervinientes especificardn en el compro-
miso de entrega de divisas al Banco Central de Reserva del
Perd, que la misma se efectuara de conformidad con el Conve -

nio Gubernamental.

h) Realizado el embarque el exportador presentarid al Banco de la
Nacidn, directamente o por intermedio de su banco, los docu -
mentos requeridos en el contrato de compra-venta.

El Banco de la Nacidn debera verificar la conformidad de la
documentacidon de embarque que le sea presentada y procedera

luego a pagar al exportador, segin las instrucciones de é&ste
y/o de su banco, a la vista y de conformidad con las Regula -

ciones Cambiarias vigentes.

i) El1 exportador que tenga derecho al CERTEX, presentarid ante la
Direccidon General de Comercio Exterior, los documentos corres
pondientes con las visaciones y observaciones previstas por

la autoridad respectiva.

Por su parte las instancias del sector puUblico procederan conforme

a los siguientes pasos:

a) La DGCP incluird en el calendario de pagos del servicio de 1la

Deuda Pdblica Externa el vencimiento de las obligaciones sena



b)

c)

d)

e)

ladas en el convenio y emitird oportunamente la Carta Orden
de Pago. En este se sella: pagadero con mercancias peruanas

exportadas a pais acreedor.

La DGCP proveera al Banco de la Nacién, hasta un maximo de 2
dias habiles antes del vencimiento de la obligacién, la mone
da nacional requerida. Este, luego de recibir la Carta

Orden de Pago de la DGCP, solicitarad al BCR las divisas con-

traentrega de dicha moneda nacional.

Luego de ello, el Banco de la Nacidén abrira una cuenta en mo
neda extranjera denominada ''Convenio Regularizacién de Pagos

Perd -pais acreedor'", la que serviri para pagar a los expor-

tadores nacionales via el banco local agente.

El mismo Banco de la Nacidén también abrira una cuenta en mo-
neda extranjera a nombre de la DGCP en la que abonara el im-
porte del servicio de la deuda que figure en la Carta Orden

de Pago y debitara los montos pagados a los exportadores de
acuerdo al convenio.

Luego de ello, el Banco de la Nacién informarid a la DGCP y a
la DGCE de los pagos efectuados a los exportadores con cargo

a la cuenta en moneda extranjera abierta a nombre de la DGCP

La DGCP por D.S. N° 117-85-EF del 21.3.85 lleva un registro

. denominado Registro de Pagos en Especie, en el que se inscri

biran todas las operaciones a celebrarse en el ambito de

aplicacién de algin convenio de pago.



ANEXO N° 12

Lima, Domingo 15 de Mayo de 1983

ECONOMIA, FINANZAS

Y Cﬂﬁﬂ'.{?!‘!{}

Uligiiui

AUTORIZAN AL MEFC, NEGCCIE Y
CELEBRE CONTRATOS DE PRORRO -
GA, REPROGRAMACION O RELS-
TRUCTURACION DE LOS VENCI-
MIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA
EXTERNA CORRESPONDIENTE A
LOS ANOS 1983, 1984 Y 1985, CON GO-
BIERNOS Y ENTIDADES DEL
EXTRANJERO

DECRETO SUPREMO N: 1735-83-Ef£C
EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA.

CONSIDERANDO:

Que el continuado impacto de 1la recesiGn
mundial y la dificil situacién de pagos interna-
cionales que ella ha geperado, asf como Lss re-
cientes caiastrafes naturales sufridas en el pais,
han afectado negativamente la Balanza de Pagos,
creando una situacidn de emergencia nacional;

Que, con el fin de asegurar el equilibrio externe
de la cconomia dcl Pafs, ¢l Ministerio de Econo~
mia, Finanzas y Comercio estd llevando a cabo ne-
gociaciones tendentes a la reprogramacién de
deuda con la Banca Privada Intermacional, ha cen-
vocsdo a la reunién del denaminado “Club de PPs-
s’y estd iniciando gesliones similares cua sus
screedores de otros paisesg

Que, por o tanto, €S [recesanio autorizar af
Mimisterio de FEcanomfa, Finanzas y Comercio
para que efectie las megociaciones cunducentes s
la reprogramacion de la deuda publica extema
con luos gobiernos extranjeros, sus agencias ofi-
cllrs y s provecdores del exterior y Bancos de
carerior Que hayan otorgado crditos de fomentie
a W expo:tacion;

D¢ comformicdad con lo dispucsto en el inciso
20) del articuldo 211¢ de la Constitucidén  Politica
del Ftado; y,

Con cargo a dar cuenta al Congreso de 1a Reo-
pauiiea;

DECRETA:

Articulo 1°— Autorizase al Ministerio de Eoo-
Aomin, Finanzias y Comercio para Que, dirfecta-
nente o por intermedio del DBanco de !a Niucwdn,
i su condicidon de Agentle Financiero del Estudo,
wgrade § celelbro cantratos de prdrroge, reprogra-
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macindn o reestructuracidn de los vencimientos de
la dcuda publica extern: correspondiente a los
anos 1983, 1984 y 1935 rnn los gobiernos, agen-
cias oficiales, los provec fores y los Bancos que
hayan otorgado créditos subsidiados o garantiza-
dos tolal o parcialmente por cualquicra de'las en-
tidades mencionadias anteriormente. Dichos venci-
micentos corresponderdn a los créditos concertados
hasta el 31 de diciembre de 1982, con excepeidn de
las ltncas de crédito que a esa fecha no hubiesca
sido totalmente desembolsadas.

I.as conrliciones finzncieras de las operaciones

que se pacle al amparo de’la present: autoriza-
cion  serin aprobadas c¢n cadia caso, mediante
L. " rClio.

Articulo 2°— Los pagos-al exterior de la deuda
publica extcrna a plazos mayores de un ano, co-
rrespondientes a las fuenles citadas en el articulo
antcrior, podrdn ser renovados por el Minisierio

de Economia, Finanzas y Comercio en los térmi-

nos que se convenga con los acreedores y con
cargo a la aprobacién por Decreto Supremo a qua
se refiere el mismo articulo.

Articulo 3°— La reprogramacién no afectarad el
presupuesto interno del Gobierno Central, las
Empresas de Derecho Piublico, las Empresas Es
tatales de Derecho Privado y las empresas priva-
das con deudas garantizadas —por el Estado, las
Empresas de Derecho Publico o las Empresas Es-
tatales de Derecho Privado. En consecuencia, para
el pugo de la deuda, los obligados originales pro-
cederédn en la forma siguiente:

a) Las Empresas de Decrecho Publico y las E:n-
precsas Estatales de Derecho Privado:

I. Si se tratase de créditos externos canalizados
por el sistema financiero nacional, cancelardn, a su
vencimiento, en la fecha originalmente pactada, la
totalidad del monto vencido, es decir, amortizacién
e intereses, a la institucién financiera nacional in-
terviniente. A su vez, dicho intermediario financiero
entregard la moneda nacional o extranjera con la
que se cancela la obligacidén por parte de la empresa
originalmente o®ligada, al Banco Central de Reser-
va, el que establecerd4 a nombre de dicho interme-
diario financiero un depdsito intangible en ddwares
amcricanos al tipo de cambio que hubiere sido f-
jado para el dia del pago. Los importes recibidos
por el Banco Central de Reserva seridn destinados
a cancelar la obligacién a su nuevo vcncimiento.

II. Si se tratase de créditos externos obtcnidos
en forma directa, cancelarin, a su vencimiento, eog
la feci:a originalmente pactida, la totalidad del
moato vencido, es decir, amort:izacién e intercses
a la Corporacion Financiera de Desarrollo, COFI-
D, En la misma fecha, la Corporacién Financiera
de Desarroilo, COVIDT, enli:rcgurd al Banco Cen-
tral de Reserva la mone2a nucional o exiraijera
con la que se canofisa la obligacién por parte de
la empresa originahaknte obh!igada y el Banco Cen-
tral de Reserva estuWocerda a nombre de COFIDE
un depdsito intangii>de en dodlares americanos, al
tipo de carnbio que hubicre sido fijado para el dia
dcl pago. Lous importes recibidos por el Banco Cen-

tral de Reserva serdn destinudos a cancelar la obli-
gacién a su nucvo vencimiento.

Se exceptuita de lo dispuesto en el pirrufo ante-
rior a las Empresas Financieras, las que pugaran a
su vencimicnto, cn la fecha originahnente pactada,
la totalidad del monto vencido, ¢s decir, amostiza-
cidn ¢ interceses, entregando direciamcivte al Banco
Cenlral de 1eserva ly moneda nucional o extiran-
jera con lau que se cancele su obligiacion y ¢l Banco
Central de Neserva establecera a nombre de la cin-
presa financiera de que se trate un depdsito intan-
gible en dolures amcericanos al tipo de cambio que
hubiese sido fijado para el dia del pego. l.os im-
portes recividos por el Banco Central de Reserva
serdan destinados a cancelar la obligacion a su nue-
vO vencimiento.

L) El Gobierno Central, sea que se trate de
cr’ditos obtcnidos en forma directa o por el sis-
te:aa financiero nacional: La Direccion General de
Crédito Publico, del Ministerio de Economia, Fi-
nanzas y Comercio, entregard a su vencimiento, en
la fecha originalinente pactada, la totalidad del
monto vencido, es decir, amortizacién e intereses,
al Banco de la Nacién. En la misma fecha, el Ban-
co de la Nccion entregar4 al Banco Central de
Reserva la moneda nacional o extranjera con la’

‘que se cancela la obligacion por parte del Gobierno

Central y el Banco Central de Reserva establecerd
a nombre del Tesoro Publico un depdsito intangi-
ble en dolares americanos al tipo de cambio que
hubiere sido fijado para el dia del pago. Los im-
portes recibidos por el Banco Central dc Reserva
seran destinados a cancelar la obligacién a su nuevo
vencimicnto. '

c) Las empresas del Sector Privado que ten-
gan obligaciones garantizadas por el Estado 0 por
Empresas de Derecho Publico o Empresas Estata-
les de Derecho Privado: El mismo proccdimiento
establecido en el inciso a).

Articulo 4*— No estdn incluidas en las disposi-
ciones del presente Decreto Supremo las obligacio-
nes Que constituyen la deuda publica a favor de
Organismos internacionales y las comprendidas en
el Decreto Supcemo N¢ ¢719-83-EFC, de 18 de msarzo
de 1983.

Articulo §2 — El Ministerio de Economia, Finan«
zas y Comsarcio se hard cargo de los gastos y ma-
yores costns que ocasione la reprogramac:nn de laa
obligaciones a las que se relierc el presente De-
creto Supremo, cuidando de consignar en los pro-
yectos de Presupuesto las partidas aecesarias pars
el efecto.

Articulo 62— El presente Decreto Supretno sert
refrendado por el Presidente céel Consejo de Minis-
tros y por el Ministro de Economia, Finanzas ¥
Comercio.

Dado en la Casa de Gobierno, en Lima, a lo¢.
trece dias del mes de mayo de mil novecientos
ochentitrés.

FERNANDO BELAUNDE TLERRY, Presidente
Constitucional de la Republica.

Pig. — 15881



ANEXO N° 13

CREAN EN LA DIRECCION GENERAL
DE CREDITO PUBLICO DEL MEF, UN-
REGISTRO DE PAGOS DE ESPECIE:

DPCRETO SUPREMO N* 117-83-EF
EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
CONSIDERANDO:

Que el artfculo §° del Decreto Legislativo Ne

" 183, modificado por el articulo 3¢ del Decreto Lew;

gislativo N° 325, dispone que corresponde & Mi-

nisterio de Eeonomia y Finanzas planear, dirigir

y controlar los asuntos relativos al endeudeinien-
to cnire ctros aspectos;

Que el Peri ha celebrado diversos Convenios
Internacionales que permiten el pago de la deuda
publica externa mediante productos, por lo que es
necesario adoptar un mecanismo que permita el
mejor seguimiento de las operaciones a concertar-
6e bajo el 4&mbito de los citados Convenios;

De confarmidad eon: lo. establecida por el in-
ciso tercero del articulo 32 del Decreto Legisla-
tivo 217;

DECRETA:

/

Axticule Ia— Oréase em 1a DirecciGr General
de Cr&dito Pdblico dgl Ministeria de Beonomia y
Finanzas un registro denominado Registro de Pa-
€08 en Especie, en el que se inscribicdn todas las
operaciones que se vayan a celebrar bajo el dm-
bito de agliraridne de alguno de- los canvenios de
regularizacién . de pagos, que permita el pago de
la deuds mibliia esterua e especie.

Articulo 2*— Toda persona que vaya a reali-
zar alguna negociacién de contratos dentro dal
zacién de Pagos que tiene—cetebrado la Repiublica
del Peni para el psgo en espscie de la demda ex-
terna, deberd acreditar que ha registrado la ope-
racién en el registro que se: retiere el artfouidb an-
tedior, antes do la celedracitmr dal eontratn respec-
tivo, sin le cual este Cantrato no serd »amucido
oficialmente ni podrd solicitarse el pago- respsc-
tivo.

Articulo 8*— Para la inscripcién en el registro,
Jos intere das deberin presentar una deelmraciéa
jurada-en—ek—ftormaln que al efecto proporciamari
Ia Direocién General de Crédito Publico. del Mi-
nisterio de Economia ¥ Finanzas, de acuardo eon
el madela del Aness 1.

Asticuls 4°— La inscripeién en el registro ten-
a&rd uma vigencia de 150 dias calendario, prorro-
gahles a salicitud de parte.

Arxrticulo 5%~ Fl1 presente Decreto Supremo. se-
4 refremdado par el Ministro. de Econamia y Fi-
nanzas.

Dado en 18 Cxsa.de Gobhlerno, en Lima, a los
welnt!in dias. del mes de marzo dé mfl noveclentos
ochenticinco.

FERNANDO BELAUNDE TERRY, Presidente
Lxmatitucional de la
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