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Exportaciones crecerian 11%...
...SI €l Gobierno lo permite

Qué

podemos
esperar en el

2004

Entre la Econom a y la Esper anza

1 2003 termindé con un crecimiento de
E 14.89% en las exportaciones. Un resulta-
do favorable, alentado tanto por los pro-
ductos primarios (15.03%), como por las
manufacturas (14.53%). El 62.6% del crecimiento
se respaldé en el oro y el petréleo, resultado
nada sorprendente considerando los efectos de
la guerra entre EE.UU. e Irak sobre los precios

PROYECCION DE EXPORTACIONES 2004
US$ millones FOB

2003 2004 Var %
TOTAL 8,806 9,779 11.05
Primarios 6,200 6,959 12.24
Mineros 4,513 5,170 14.57
Oro 2,040 2,460 20.62
Cobre 1,254 1,450 15.67
Zinc 529 550 4.02
Plomo 201 200 -0.67
Plata 190 210 10.34
Otros 299 300 0.27
Pesqueros 819 900 9.92
Petréleo y derivados 655 670 2.27
Agricolas 213 219 2.63
Café 179 195 8.89
Otros 34 24 -30.06
Manufacturas 2,606 2,820 8.20
Agropecuario 616 680 10.36
Textil 817 915 11.96
Pesquero 208 225 8.10
Otros 965 1,000 3.65

Fuente: Sunat, COMEXPERU. Elaboracién: COMEXPERU.

de dichos commodities. El agro tradicional estu-
vo algo débil, debido principalmente a la caida de
4.79% de las ventas de café en el exterior. No
obstante, la agroindustria sacé la cara por el sec-
tor (11.99%). La estrella del afio es el sector tex-
til que logré exportar 20.55% mas que en el 2002,
manteniéndose como lider de las manufacturas y
superando los montos exportados de productos
tradicionales como la harina de pescado, el pe-
tréleo y derivados; y de los minerales solo le ga-
naron el oro y el cobre.

La pregunta es ¢podremos mantener o, mejor
aun, superar el desempenio del 2003?

POR SECTORES

En mineria, el oro y el cobre mantendrian su
jerarquia. Si bien los volimenes no presentarian
movimientos considerables, la tendencia al alza
de sus precios determinaria un crecimiento bas-
tante importante. El zinc y el plomo se recupera-
rian significativamente debido al proyecto Rosaura
que inicié sus operaciones en setiembre del 2003,
con lo que este es el primer afio completo y a
mejores precios. En los demas productos mine-
ros no se espera mayor crecimiento debido a que
no se tienen previstas mayores inversiones. Mi-
nas Conga empezarda a exportar recién a fin de



afo, con lo que no se esperaria que aporte
significativamente al monto anual de exportacio-
nes de oro.

En textiles se espera que la demanda estado-
unidense impulse un crecimiento al menos simi-
lar al del 2003. No obstante, algunos factores po-
drian impedir que se alcance esa meta. Dos de
ellos tienen que ver con China, y uno es atribui-
ble a decisiones de nuestro Gobierno bajo pre-
sion de algunos industriales. Por un lado esta la
liberalizacién de las cuotas chinas, que si bien
se dara en el 2005, las negociaciones entre esos
productores y EE.UU. pueden empezar en el 2004
y distraerian al mercado estadounidense de nues-
tros productos. El segundo factor es mas grave.
Las salvaguardias que el Peri ha impuesto a la
importacion de textiles chinos podrian generar
presiones de China para que nuestros compra-
dores cambien de proveedores. Confiados en que
no se prorroguen las salvaguardias, hemos pro-
yectado un valor intermedio entre una cifra con-
servadora y la posibilidad de repetir el crecimien-
to del 2003.

En el agro, el café se recuperaria después de
haber tenido un mal afio en el 2003, y se espera-
ria un incremento de 9% en las exportaciones.
Los demas productos tradicionales no tendrian

El agro no tradicional presentaria un desempeiio
bastante mas favorable, superando el 10%

de crecimiento con respecto al 2003.

mayor cambio. En algodén no se espera mas ven-
tas que en el 2003; y en el caso del azucar los
precios internos se encuentran por encima de los
internacionales, por lo que las exportaciones se-
rian menores que las del afio anterior.

El agro no tradicional presentaria un desem-
peho bastante mas favorable, superando el 10%
de crecimiento con respecto al 2003. Las uvas,
pimientos, esparragos verdes, las alcachofas y
algunos frutales serian los responsables de esa
mejora.

En petréleo no habria mayores crecimientos,
salvo un nuevo conflicto bélico u otro ataque te-
rrorista que generarian un aumento sustantivo
en su cotizacién internacional.

Como se sabe, el 2003 fue un muy mal afo
para la pesca. En el 2004 se espera que esta
situacion se revierta y se consiga aproximada-
mente 40% mas de extraccién. En exportacio-
nes se esperaria alcanzar por lo menos el mis-
mo nivel que en el 2002. Las conservas si tuvie-
ron un mejor ano. Algunas normas como la pro-
hibicion de utilizar el jurel y la caballa para hari-
na de pescado fomentaron la iniciativa de algu-
nos empresarios de apostar por la pesca para
consumo humano. En el 2004 esperamos que el
sector se mantenga en alza.

NOSTRADAMUS

Al empezar el anno 2003, alertdbamos que si
bien este tipo de proyecciones puede considerar
los efectos que tendran los conflictos internacio-
nales en el precio de nuestros principales
commodities y los beneficios de los acuerdos co-
merciales en nuestras exportaciones, etc., nos
preocupaba la incertidumbre acerca de los cam-
bios arancelarios y medidas proteccionistas que
pudieran surgir -y nos pusieron salvaguardias-, los
sectores que serian protegidos con regimenes tri-
butarios especiales -y se prorrogaron las
exoneraciones-, la creaciéon de nuevos impuestos
antitécnicos y el aumento de impuestos -y nos
regalaron un punto de IGV y de gracia el ITF-.

Algunos nos creian demasiado pesimistas, pero
lamentablemente las profecias se cumplieron.

Si bien son las empresas las que exportan, las
decisiones del Gobierno ya han logrado revertir
muchos esfuerzos privados. Quizas cuando que-
ramos proyectar las exportaciones en lugar de
hacer un analisis de nuestra capacidad producti-
va, del acceso a mercados y de la evolucion de los
precios de nuestros productos debamos pregun-
tarle antes al Gobierno: ¢Qué nuevas perlitas nos
ofreceran en el 2004?
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Resurge la economia mundial

LOS GRANDES...

De acuerdo con el entorno externo, los precios
de nuestros commodities (entre los que se en-
cuentran varios minerales como el oro y el zinc)
mantendran un aumento constante. Sumado a
esto, segin el World Economic Outlook (WEO),
la recuperacion para este 2004 de las grandes
economias como EE.UU. (+3.9%), Unién Europea
(+1.9%) y Japén (+1.4%) permitirian dinamizar el

Las perspectivas de crecimiento para el 2004,
en lo que se refiere a la regidn latinoamericana y del
Caribe, indica una expansion promedio de 3.5%.

PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO - FMI

2003 2004
Estados Unidos 2.6% 3.9%
Zona del Euro 0.5% 1.9%
Japoén 2.0% 1.4%

Fuente: World Economic Outlook (FMI). Elaboracién: COMEXPERU.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE
PROYECCIONES DE CRECIMIENTO
(Tasas anuales de variacion)
2003(e)  2004(p)
América Latina y el Caribe 1.5 3.5

Argentina 7.3 4.5
Bolivia 2.5 2.5
Brasil 0.1 3.3
Chile 3.2 4.5
Colombia 3.4 3.0
Costa Rica 5.6 4.5
Ecuador 2.0 4.0
El Salvador 2.0 2.5
Guatemala 2.4 25
Haiti 0.7 1.0
Honduras 3.0 25
México 1.2 2.8
Nicaragua 2.3 25
Panama 3.0 3.0
Paraguay 2.5 25
Peru 4.0 3.5
Republica Dominicana -1.3 0.0
Uruguay 1.0 4.0
Venezuela -9.5 7.0

Fuente: CEPAL. Elaboracion: COMEXPERU.

comercio exterior. Es mas, para EE.UU. la cifra
del consenso fue corregida al alza, de 3.9% a 4.2%,
en noviembre del afio pasado. Algunos analistas
han senalado que la recuperaciéon del empleo en
ese pais se dara lentamente y esperan una tasa
de desempleo promedio de 5.9% para el 2004.
En cuanto a Japoén, la proyeccion oficial de cre-
cimiento para el afio fiscal 2004 ha sido fijada en
1.8%. Asimismo, el gobierno japonés espera me-
joras ligeras en la tasa de desempleo, con una
tasa promedio esperada de 5.1%. En el segundo
semestre del 2003 la continua demanda de Chi-
na y EE.UU. -dos de los mayores socios comer-
ciales de Japon- por bienes de este pais ha sido
la principal explicacion del crecimiento; pero se
espera que la contribucion relativa de las expor-
taciones se reduzca en el presente afo, ya que
se prevé que las importaciones se incrementen,
tras haber sufrido el impacto del SARS. Por otro
lado, la recuperacién de la economia estadouni-
dense puede jalar consigo a la Unién Europea. Se
espera que la inversién en la zona del euro se
fortalezca en el 2004 y que la politica fiscal sea
mas restrictiva, sobre todo en Francia y Alema-
nia. En lo que respecta a los nuevos miembros
de la UE, su ingreso podria generar presiones
deflacionarias en los miembros restantes, debi-
do al acceso a bienes y servicios mas baratos.

...Y LOS PEQUENOS

Las perspectivas de crecimiento para el 2004,
en lo que se refiere a la region latinoamericana y
del Caribe, indica una expansién promedio de
3.5%, segun datos de la CEPAL. Este crecimiento
esta asociado al dinamismo de la economia de
Estados Unidos, a pesar de los desequilibrios es-
tructurales en cuenta corriente y en las cuentas
fiscales que este pais mantendria durante el 2004.
Por otro lado se espera que las economias asiati-
cas mantengan los mismos niveles de demanda
por las exportaciones de la region latinoamerica-
na. Asimismo, los precios internacionales de los
principales commodities de la region mantendran
su tendencia al alza. Respecto de los niveles de
inflacion, se espera que para Latinoamérica con-
tinte la reduccioén de la misma lo que se traduci-
ria en una mejora de los salarios reales, impul-
sando de esta manera la demanda interna.

Seguin la CEPAL, destacan los crecimientos

de Venezuela (+7.0%), Argentina (+4.5%), Chile
(+4.5%), Ecuador (+4.0%), Uruguay (+4.0%) y Pert
(+3.5%). Asimismo, las grandes potencias latinoa-
mericanas -Brasil (+3.3%) y México (+3.5%)- tam-
bién retomarian la senda de crecimiento positi-
vo. En consecuencia, el Pert dejaria de ser la "joya"
de la region, con lo que ya no gozaria de la terri-
blemente malgastada oportunidad de los afios
precedentes de atraer inversioén extranjera, de ser
uno de los pocos destinos algo seguros de
Latinoameérica.



Opinan los expertos

Se termin6 el 2003, y la mayoria de metas y
expectativas se quedo en el aire. Diversos
analistas sostienen que el crecimiento superior
al 4.1% (proyectado por el MEF) se explicaria por
el desempefio de la actividad privada mediante
proyectos de inversion ejecutados en la década
pasada, sobre todo los mineros. Asimismo, es en-
teramente compartida la opinién de que el ruido
politico ha frenado un potencial mayor crecimiento
de la economia. Dentro de las medidas que gene-
raron incertidumbre se encuentran la reforma
tributaria; las salvaguardias textiles; la Ley de
Puertos; el punto adicional del IGV; los constan-
tes cambios en legislacion laboral (bonos de pro-
ductividad, ticket de alimentos, ceses colectivos)
y las medidas proteccionistas (variaciones aran-
celarias discrecionales), entre otras. Estas ma-
las decisiones impidieron sentar una base sélida
para la inversion privada.

Para el 2004 se avizora un entorno econémico
externo favorable para nuestras exportaciones
pero, ¢caprovecharemos en sentar las bases lega-
les y econémicas para un crecimiento econémico
sostenido, o nuestras autoridades seguiran me-
tiendo autogoles?

Para ayudarnos a responder esta pregunta,
COMEXPERU consulté a tres reconocidos econo-
mistas sobre qué podemos esperar para el 2004
en materia economica: Hugo Santa Maria, geren-
te de Apoyo Consultoria; Luis Carranza, gerente
de Estudios Econémicos del BBVA Banco Conti-
nental y Pablo Secada, economista del Instituto
Peruano de Economia. Ellos nos exponen cémo
esperan que nos vaya en el 2004.

El crecimiento deberia estar cercano al
4% (prondstico puntual de 3.7%). Los
sectores que lideraran el crecimien-
to seran: mineria e hidrocarburos, textil y,
en menor medida, construccion.

¢Qué tasa de crecimiento se alcanzara
el 2004 y qué sectores lideraran
ese desempeio?

1.

Hugo Santa Maria (Apoyo Consultoria).- El
crecimiento del PBI sera de alrededor de 4%. En
el 2004 el crecimiento sera mas homogéneo en-
tre sectores, con excepcion de hidrocarburos
(Camisea). Los sectores primarios tendran un
mejor desempeno que en el 2003 debido princi-
palmente a la recuperacién en la actividad
pesquera. Dentro de los sectores no primarios
los mas dinamicos seran la manufactura y la cons-
truccion. El sector construccion crecera entre 4%
y 5% en el 2004. Se espera que el impulso, al
igual que en el 2003, venga de los programas de
vivienda del Gobierno. Dentro de la manufactura
no primaria se espera un crecimiento ligeramen-
te menor al de 2003; pero con una menor disper-
sion al interior de las ramas manufactureras.
Textil y confecciones, impresion y edicién, y papel
y derivados se mantendran, al igual que en el 2003,
como los mas dinamicos, si bien creceran a un
ritmo mas moderado. El entorno internacional se-
guira jugando un papel importante e impulsara los
precios de nuestros principales commodities de
exportacion, lo que puede dar un impulso adicio-
nal al crecimiento econéomico o, en todo caso, com-
pensar una eventual desaceleracion de la deman-
da interna. En los doce ultimos meses, la cotiza-
cién internacional del cobre, zinc y oro aumenta-
ron 51%, 34% y 20%, respectivamente

Debe tenerse en cuenta que el registro oficial
de crecimiento del PBI también sera impulsado
por el aumento de recaudacion tributaria, que por
cuestiones metodolégicas puede llegar a represen-
tar por lo menos 0.3 puntos porcentuales.

Luis Carranza (BBVA).- El crecimiento debe-
ria estar cercano al 4% (pronéstico puntual de
3.7%). Los sectores que lideraran el crecimiento
seran: mineria e hidrocarburos, textil y, en me-
nor medida, construccion.

Pablo Secada (IPE).- El IPE estima un creci-
miento del PBI de 3.8% para este ano, ligeramente
por debajo del consenso de analistas encuestados
por el Banco Central de Reserva del Peru (4.0%),
Consensus Economics (3.9%) y Latin Focus (3.9%).
La pesca, que se recuperaria de un mal afio 2003
(-14.3%), lideraria el crecimiento sectorial (16.7%).
Le seguiria el sector “mineria e hidrocarburos”
(5.0%) debido al repunte de los precios de los meta-
les y, mas importante aun, el inicio de operaciones
de Camisea, previsto para el tercer trimestre. La
construccion (4.0%) seria el sector mas dinamico
entre aquellos vinculados a la demanda interna.
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¢Como espera que se comporten la in-
flacién y el tipo de cambio durante el
2004? Algunos consideran que el TC
esta atrasado, ¢estda de acuerdo con
eso?

2.

HSM .- La inflacion en el 2004 se ubicara en tor-
no al 2.0%. La fortaleza de las cuentas externas
ayudara a mantener la estabilidad cambiaria. In-
cluso, dado el superavit comercial esperado (alre-
dedor de US$ 1,230 millones), existe mas un ries-
go de apreciacion del nuevo sol frente al délar que
de devaluacién. Con los términos de intercambio
mejorando y un holgado superavit comercial, es
dificil hablar de rezago en el TC. Mas bien, si el
BCR no hubiera comprado alrededor de US$ 1,050
millones durante el 2003, el nuevo sol se habria
apreciado aun mas. Adicionalmente hay que se-
nalar que el TC real multilateral pas6 de un valor
de 100 a fines del 2002 a 107 en noviembre del
2003 debido al debilitamiento del délar frente al
euro y al yen.

LC.- La inflacién deberia estar en torno al 2%
mientras que el tipo de cambio soportara, espe-
cialmente en la primera mitad del ano, fuertes pre-
siones de apreciacion. A fin de afo se terminaria
con un tipo de cambio en los niveles actuales.

El tipo de cambio es una variable endégena (se
determina dentro del equilibrio general de la eco-
nomia), por lo tanto es dificil decir si esta atrasa-
do o no. Si se utiliza el concepto de tipo de cam-
bio efectivo real, vemos que la fuerte apreciacion
que venimos sufriendo desde el 2000 se empieza
revertir desde finales del 2003, cuando el délar
se empieza a debilitar frente a otras monedas y
el BCR mantenia un piso al tipo de cambio nomi-
nal bilateral en el Pert.

Un concepto mas interesante que el de atraso
cambiario es el de desalineamiento del tipo de
cambio de su valor de equilibrio de largo plazo. La
respuesta en este caso dependera de la posicién
fiscal futura del Gobierno. Silos mayores impues-
tos no sirven para consolidar el déficit y reducir
la deuda, los apuros futuros por el mayor endeu-
damiento presente nos pueden llevar a una alta
volatilidad cambiaria en el 2005-2006. Especial-
mente, si las elecciones generan mucha incerti-
dumbre y las tasas de interés internacionales se
encuentran en niveles elevados.

PS.- Estimamos una variaciéon anual de la in-
flacion de 1.9%, asi como una apreciaciéon nomi-
nal del tipo de cambio promedio anual (S/. 3.47
por US$ 1) de 0.3%.

No vemos céomo podria estar atrasado el tipo
de cambio, considerando que no hay restriccio-
nes mayores al flujo de capitales (con la excep-

Hugo Santa Maria
Gerente
Apoyo Consultoria

cién del inconveniente limite a las inversiones en
el exterior de las AFP), el reducido nivel de las
tasas de interés en el mercado de dinero y la poli-
tica cambiaria de agresivas compras netas de mo-
neda extranjera adoptada por el Banco Central.
Insistimos en que es erréneo ignorar que el
tipo de cambio real multilateral (que incluye, ade-
mas de las variaciones en el tipo de cambio no-
minal, la inflacién de nuestro pais y nuestros
principales socios comerciales como aproximacio-
nes a los costos que enfrentan los exportadores
peruanos y sus competidores) se deprecio, en pro-
medio, 3.7% el afio pasado. Llego, asi, al mayor
nivel registrado en los ultimos diez anos, con la
excepcion de 1999 y 2000, cuando las economias
en desarrollo empezaban a ajustarse a los cho-
ques que representaron las crisis rusa y asiatica.

¢Cémo esperaria que se comporten las

cuentas publicas el proximo afio? Indique
estimaciones. ¢Cudles seran los principa-
les determinantes de que se cumpla o
no con la meta de déficit?

3.

HSM - El gasto no financiero, aumentara a me-
dida que aumenten los ingresos via ITF, cambios
al IR, ampliacion de medidas administrativas
Sunat y segun se decida mantener o no la tasa
del IGV en 19%.

Se prevé una reduccion en el déficit fiscal de
2.0% del PBI en el 2003 a alrededor de 1.7% del
PBI en el 2004. A pesar de esto, las necesidades
de financiamiento (suma del déficit fiscal y las
amortizaciones de deuda externa e interna) no
se reduciran y se mantendran en torno de los
US$ 2,700 millones. Esos requerimientos se es-
pera sean cubiertos a través de préstamos de or-
ganismos multilaterales, emisiéon de bonos
globales y emision de deuda interna.

Un factor que puede llevar a una mayor recau-
dacién por IR puede ser la regularizacion de este
impuesto correspondiente al ejercicio 2003. La
mejora en la cotizacion internacional de nuestros
commodities hace prever buenas utilidades en el
sector minero, por lo que se podria esperar alguna
mejora en la recaudaciéon. De otro lado, un factor
de riesgo puede ser el Anticipo Adicional de IR que
se ha dado en el 2003 y que podria generar que en
el 2004 la recaudacion por IR se estanque.

LC.- Esa es una gran incognita. Espero que se
mantenga la disciplina y los mayores ingresos fis-
cales sirvan para financiar una verdadera refor-
ma del Estado y no se genere un gasto publico
improductivo. En términos de déficit fiscal, la ten-
dencia es decreciente y se espera que esté cerca



Luis Carranza
Gerente de Estudios
Econdmicos

BBVA Banco Continental

de la meta, aunque su cumplimiento final depen-
dera del propio Ejecutivo.

PS.- Esperamos que el Gobierno siga dispo-
niendo de la mayor parte de los ingresos asocia-
dos a las reformas tributarias, aquellas que han
permitido ampliar el nimero de contribuyentes y
el remedo de “reforma” que resultaria en la adop-
cion del ITF, la recuperaciéon econémica y el
repunte de la cotizaciéon de los metales que nues-
tro pais exporta, para destinarlos a una expan-
sién adicional y mas pronunciada del gasto publi-
co. Ello porque, si bien se han desplegado esfuer-
zos por cumplir con la meta de déficit fiscal, se ha
ignorado y se seguiria ignorando la regla de gasto
incluida en la Ley de Responsabilidad y Transpa-
rencia Fiscal. Esta erronea politica, sin embargo,
obligaria a la siguiente administracion a adoptar
un ajuste fiscal considerable o, alternativamente,
a dejar de cumplir con obligaciones adquiridas, ya
que se financiarian aumentos permanentes del
gasto (sueldos o pensiones, por ejemplo) con in-
gresos transitorios (el ITF o aquellos asociados al
repunte de los metales, por ejemplo).

¢Qué condiciones tendrian que darse el
préximo afno y qué decisiones debera to-
mar el Gobierno para que se recupere la
inversién? éCudles son sus proyecciones
para esta variable?

4.

HSM.- La inversién privada crecera por debajo
del 5%. Un mayor crecimiento dependera del rit-
mo de avance de proyectos como la fase de
exportacion de Camisea (US$ 800 millones), el
proyecto aurifero de Alto Chicama (US$ 300 mi-
llones) y el programa de adecuacion ambiental de
Southern Peru (entre US$ 300 millones y US$ 600
millones); asi como de la materializacién de pro-
yectos de infraestructura publica transferidos al
sector privado que pueden significar inversiones
por alrededor de US$ 500 millones (Yuncan, Ol-
mos, Red Vial 6). La recuperacion en los precios
de los metales podria generar una recuperacion
de la inversion minera, pero con mayor fuerza re-
cién a partir del 2005.

Es sumamente improbable que el Gobierno,
con el apoyo del Congreso, vuelva a “re-relanzar”
un programa agresivo de promocion de la inver-
sion. Pero, ademas de no obstaculizar el desa-
rrollo de proyectos sefnalados en el parrafo ante-
rior se podria pensar en lo siguiente:

* Ordenar el marco normativo general para la
promocion de la inversion privada en el Pera y el
marco institucional para la aplicacién de dicha
normativa. De acuerdo con Prolnversion, existen

Pablo Secada
Economista
Instituto Peruano de
Economia

K

20 dispositivos legales para el Régimen General
aplicable a la inversién privada y 8 para la inver-
sién privada en obras publicas de infraestructura
y de servicios publicos. Sumando la Ley 28059,
son en total casi 30 dispositivos legales que re-
gulan la inversion privada en el pais

* Reducir la incertidumbre sobre costos em-
presariales claves como costos laborales e im-
puestos. Cada afno se cambia las tasas de im-
puestos en el Perti o se crean nuevos. Por ejem-
plo, en los ultimos tres afos el impuesto a la
renta aplicable a las personas juridicas ha varia-
do tres veces.

* Promover el acceso permanente a grandes mer-
cados de exportacion como USA y Europa a través
del avance de conversaciones de libre comercio.

* Congelar el gasto publico para evitar que las
cuentas fiscales representen un factor de riesgo
a enfrentar por el Gobierno entrante el 2006.

LC.- El préoximo ano la inversion seguira el
patrén observado en estos ultimos dos anos. Se-
guira existiendo dinamismo en la inversién des-
tinada a mineria e hidrocarburos, textil e inver-
sién residencial, aunque en este ultimo rubro a
un menor ritmo. Las incertidumbres politicas y las
propias de lo que ocurra con la estructura arancela-
ria peruana a raiz del tratado de libre comercio fre-
naran inversiones en otros rubros en el corto plazo.
Como estimado global, la inversién deberia estar cre-
ciendo en torno al 3-4%.

PS.- Esperamos un au-
mento de la inversiéon priva-
da de 5.6% para este afio. &
Considerando las sumamen-
te favorables condiciones ex-
ternas, la inversion asociada
al proyecto Camisea y la de-
preciacion del stock de capi-
tal. Sin embargo, dicho creci-
miento seria claramente in-
suficiente para que la “gente
sienta la diferencia”, este
afno o los proximos.

Que defina a dénde quiere
ir. Inclusive en el area en la ;.
que mas se ha avanzado, po-
litica comercial, no queda cla-
ro si nos queremos integrar
al mundo o no: la contradic- |
cion entre el posible inicio de
las negociaciones para el TLC
y la adopcién, pobremente justificada, de salva-
guardias para importaciones textiles de China,
una de las locomotoras del crecimiento mundial,
es patética. Ni qué mencionar todo lo que no se
estda haciendo para promover concesiones,
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Destacarian las mayores ventas esperadas
por cobre y oro, producto de mayores
volimenes Yy, sobre todo, mejores cotizaciones
internacionales.
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mejorar la calidad del gasto o la inversion publi-
cos; o, por ejemplo, incrementar la inversiéon en
ciencia y tecnologia, tema que ni siquiera es par-
te del debate publico.

¢Qué tasa de crecimiento alcanzaran las
exportaciones en el 2004 y qué secto-
res lideraran ese desempefio?

5.

HSM.- Dada la coyuntura actual de las cotiza-
ciones internacionales es probable que las ex-
portaciones crezcan por encima del 10% superando
los US$ 9,500 millones. Destacarian las mayores
ventas esperadas por cobre y oro, por lo menos
alrededor de US$ 300 millones en cada caso, pro-
ducto de mayores volimenes y, sobre todo, mejo-
res cotizaciones internacionales. Por su parte,
las exportaciones no tradicionales crecerian al-
rededor de 7% (las exportaciones agropecuarias y
textiles creceran alrededor de 8%).

LC.- Las exportaciones mineras por efecto pre-
cio, lideraran el repunte en las exportaciones. Se
espera que las exportaciones estén creciendo en
torno al 7-8% para el préximo afio.

PS.- Esperamos un incremento de 7% de las
exportaciones.

PERU: PROYECCIONES MACROECONOMICAS 2004
Gobierno Consultoras Banca Banca
Nacional Internacional
(Var % anual)

PBI 4.0 3.9 3.9 3.8
Inflacion 2.5 1.8 1.9 2.2
(US$ miles de millones)

Exportaciones 9.1 9.6 9.5 9.3
Importaciones 8.5 8.5 8.8

¢Cémo cree que afecte en el corto y
6. mediano plazo el TLC con EE.UU. a las
variables que se han discutido?

HSM - El TLC debe ser visto como parte de una
estrategia de desarrollo y servir para anclar poli-
ticas promotoras de la competitividad. Pero es ne-
cesario entender que el TLC esta mas cerca de
ser “una condicion necesaria” que una “condicion
suficiente” para dinamizar el crecimiento econo-
mico. EL TLC no beneficiara a todos los sectores
por igual, habra ganadores y perdedores. Sera im-
portante desarrollar los mecanismos de ajuste
adecuados. Al parecer, mientras mejor sea el en-
cadenamiento de los sectores exportadores es
mas probable conseguir un sélido posicionamien-
to en un mercado como el de EE.UU. (riesgo de la
magquila). El logro de un buen acuerdo dependera
en buena medida de la posicion conjunta de agen-
tes implicados. El riesgo de encontrar oposicion al
acuerdo no proviene solamente de los sectores
politicos y sindicales, sino del propio sector em-
presarial. En este sentido, los gremios tendran el
enorme reto de generar posiciones conjuntas que
estén por encima de intereses particulares.

LC.- El TLC es indudablemente una reforma
estructural importante pues abrira nuestra eco-
nomia y la hara, a la fuerza, mas competitiva. En
ese escenario, la tasa de crecimiento potencial
del Perti en el largo plazo se incrementara. Por el
lado de la inversion, deberia empezar a verse di-
namicas sectoriales diferenciadas en lo que a in-
version se refiere.

PS.- Los dos beneficios principales del TLC
serian el acceso garantizado al mercado mas gran-
de del mundo y la estabilidad asociada a asumir
un compromiso supranacional respecto de algu-
nas reglas de juego elementales. Como lo indica
la mayoria de trabajos de investigacion acerca del
impacto de NAFTA en México. Sin embargo, no
aprovechariamos adecuadamente los beneficios
potenciales del TLC por la incapacidad del Go-
bierno y otras instituciones para adoptar siquie-
ra una agenda de reformas estructurales minima
que permita incrementar la competitividad. Algu-
nos sectores del agro tradicional, afectados por
la insistencia en politicas populistas que han pro-
bado su ineficacia mas que por los subsidios adop-
tados por los paises industrializados, asi como
algunos sectores de la industria que insisten en
que nos “conviene consumir lo que el Pera pro-
duce” y no “producir lo que el mundo consume”
perderian con el TLC. m

Fuente: MMM 2004-2006, BWS, B. de Crédito, BBVA Continental, Grupo Interbank,
IPE, Apoyo, Macroconsult, JP Morgan, Merril Lynch, Deutsche Bank.
Elaboracién: COMEXPERU.



