CAPITULO 1
Macroeconomia y crecimiento

1. BALANCE

Buena parte de los estudios sobre el crecimiento agregado de la econo-
mia han tenido como trasfondo la preocupaciéon por la continuidad y
por la profundizacion de las reformas llevadas a cabo en los afios noven-
ta o por la busqueda de estrategias de crecimiento de méas “ancha base”,
que generen beneficios mas amplios que las utilizadas en esa década. En
ese marco, se han presentado varios balances nuevos sobre la experien-
cia de los afios noventa y su impacto social, asi como sobre la estructura
productiva. Las investigaciones monograficas mas caracteristicas por su
novedad y abundancia que se han producido durante estos Gltimos afios
han abordado la politica monetaria vy fiscal en las nuevas condiciones en
que operan el Banco Central de Reserva del Pertt (BCRP) y el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) y, en menor magnitud, han tratado sobre
indicadores lideres de la actividad econémica y de la inflaciéon. Hay, como
es natural, muchas investigaciones de importancia sobre temas mas es-
pecificos, sectoriales o parciales, que no han podido ser integradas en
este breve capitulo. Los aspectos metodoldgicos merecerian también
una evaluacién propia. La clasificacion de los temas obedece, en gran
medida, a la mayor o menor abundancia de investigaciones y no a un
orden preestablecido.
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1.1 DESARROLLO ECONOMICO Y CRECIMIENTO

En estos afios han madurado y salido a la luz diversos proyectos persona-
les de investigacion a largo plazo y varios ensayos sobre la relaciéon entre
la economia y la politica.

1.1.1 Visiones de conjunto de largo plazo

Dos tipos de planteamiento distintos, ambos ambiciosos, sobre la evolu-
ci6n de la economia peruana son los de Vega-Centeno (2003) y Figueroa
(2001 y 2003). Para el primero, el desarrollo ha sido esquivo por diversas
razones, entre las cuales destaca la dificultad de innovar tecnolégicamente
en un contexto macroeconémico inestable y sin politicas del Estado dirigi-
das a impulsar esas mejoras tecnolbgicas. Para el autor, esta situacion
obliga a realizar, por lo menos, dos esfuerzos de distinto tipo. Uno es
repensar el contenido de ese desarrollo, incluidas las dimensiones sociales
y éticas; y otro, ser menos cambiantes en lo que se refiere a las politicas
macroecondmicas, para asi contribuir a la continuidad de los intentos de
innovacién tecnologica por parte de las empresas. De ese modo, se rein-
troduce en la agenda la preocupaciéon por el vinculo entre politica ma-
croecondémica e innovacién tecnologica. El repliegue del Estado no ase-
gura, por si mismo, ni mayor inversién ni una de mejor calidad. El pano-
rama general no permite ser optimista, pero el autor insiste en que se
debe partir de lo que hay y no de supuestos sobre posibilidades inexisten-
tes. Si para este autor un importante acento esté en la tecnologia y en la
inestabilidad, en el caso de Figueroa el énfasis esta puesto en la estabilidad
de la desigualdad y del retraso econémico respecto de los paises ricos.
En efecto, Figueroa (2003) propone una vision sumamente abstracta
que explica las razones del secular rezago en el crecimiento de economias
como la peruana. En ese planteamiento, las desigualdades internas y ex-
ternas se alimentan para sostenerse entre si. En realidad, el trabajo tiene
por objetivo explicar la desigualdad entre las economias del mundo y den-
tro de ellas, v si lo incluimos acéa es porque la economia peruana corres-
ponde a una de las tres economias tipo que Figueroa disefia para explicar
la persistente divergencia entre paises. En ese proceso, se establece la
importancia de contar con una visién estructural de las economias, asi
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como la necesidad de incorporar al analisis del crecimiento tanto al mun-
do formal como al informal, y tanto al incluido como al excluido por
diversas razones.

A los trabajos de ambos autores se suma un estudio que constituye el
maés importante analisis publicado recientemente sobre la interaccién en-
tre las politicas socioecondmicas y el crecimiento de la economia durante
los dltimos 50 anos. Sheahan (2001) establece las caracteristicas estructu-
rales, las variadas estrategias econémicas adoptadas y los objetivos que
debe tener la sociedad. La propuesta que emerge es una en la que, reco-
nociendo las ventajas de cierta liberalizacion, se considera imprescindible
elevar la competitividad de la industria para que el pais no dependa de las
exportaciones primarias, genere empleo productivo y no aumenten las
desigualdades heredadas del pasado.

1.1.2 Entre la economia y la politica

Si en los trabajos anteriores el acento esta puesto en la dimensién econo-
mica, aunque los aspectos sociales y politicos estén presentes, en el de
Wise (2003) se enfatiza la politica, y el gran tema es la relacién Estado-
mercado. Tanto en este texto como en el de Sheahan, el planteamiento
de politica se orienta hacia férmulas matizadas que se separan de la orto-
doxia neoliberal pero no proponen un retorno al pasado. La economia
como limitante de la préactica de la democracia es el planteamiento, tam-
bién entre la economia y la politica, de Teivainen (2000). En el campo de
las instituciones principales de la economia, una importante coleccién de
articulos histérico-institucionales es la elaborada por Contreras y Glave
(2002). En ella se explora la interaccién entre politica y economia en la
historia del Pert, desde la época colonial hasta el presente.

1.1.3 Factores externos e internos

Una pregunta persistente v a la que dificilmente se le puede dar una res-
puesta definitiva es la relativa a la importancia de los factores externos e
internos en la explicacién de la dindmica de la economia nacional. Un re-
ciente planteamiento al respecto es el pequefio libro de Mendoza y Olivares
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(1999) sobre América Latina, que, incluyendo explicitamente al Perq, pre-
senta informacion respecto de la dependencia de factores externos. Dentro
de las visiones generales se puede incluir un breve articulo de Contreras
(2003) sobre el estado de las interpretaciones dependentistas del crecimien-
to. Una de las razones de la persistencia de los enfoques que ponen la
mirada en las circunstancias internacionales es que siguen emergiendo in-
vestigaciones que obtienen resultados confirmatorios de la importancia de
los ciclos externos. En consonancia con dicha importancia, Jiménez (2000b)
reline diversos trabajos para abordar los problemas de la pobreza, del estilo
de crecimiento y de la articulacién sectorial y creacion de mercados. Se
llama la atencién sobre la importancia de hacer rentables las actividades
transables, desdolarizar la economia y reducir la fragilidad financiera, todos
ellos elementos claves de las relaciones de la economia nacional con la
externa. Dancourt (1999, 2003) también pone el acento en las variables
externas al evaluar lo ocurrido en los afios noventa y predecir el futuro
inmediato de la economia peruana. En un relato de los acontecimientos
ocurridos durante las crisis de 1997-1999, Rozenberg (2000a) trata de
separar el efecto de estas crisis del que proviene de El Nifio de 1997-1998.
En ambos casos, son factores externos a la economia nacional.

Han habido pocos estudios sobre el ahorro en el Perti, por lo que
incluimos en esta seccién el de Barreda y Cuba (2000), que analiza los
Gltimos 46 anos. El reciente estudio colectivo de Dancourt et al. (2004)
presenta dos modelos: uno de largo y otro de corto plazo. Uno de los
ejercicios consiste en evaluar los efectos de shocks externos, de variacio-
nes en la tasa de interés y en los términos de intercambio.

1.2 REFORMAS ESTRUCTURALES Y EVOLUCION DE LA ECONOMIA

Un gran tema de estudio ha sido la evaluacion de la experiencia de los
anos noventa. Esta evaluacion ha adoptado varias formas que recogemos
en la secciéon que sigue.

1.2.1 Recuentos y evaluaciones de los afios noventa

Dos colecciones de trabajos permiten realizar un recuento y una evalua-
ci6n desde distintos angulos de la experiencia de los afios noventa. Una es
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la editada por Abusada, Du Bois, Morén y Valderrama (2000). Los auto-
res han participado en esa experiencia de crecimiento y la evaltan positi-
vamente, reclamando su continuidad y profundizacién, sobre todo en al-
gunos rubros que, segun ellos, han quedado incompletos.

Con una inquietud similar por la viabilidad de la experiencia de ese
mismo periodo, pero con méas contenido critico, surge la coleccién de
trabajos que editan Crabtree y Thomas (1999), que evalta lo ocurrido
hasta los albores de la crisis de 1997. Se puede decir que, poco a poco,
pasa a predominar la preocupacién por la manera de asegurar un creci-
miento mayor, con mas empleo y con beneficios mejor distribuidos que en
el pasado.

Respecto de la continuidad del proceso de los afios noventa, se pue-
den encontrar dos miradas basicas: la que sugiere que esa experiencia fue
posible por las excepcionales condiciones internacionales e internas que
se registraron —una de las expresiones de esta mirada es Iguifiiz (2003)—
y la de quienes ponen el acento en una pérdida de convicciéon reformista
de los gobernantes desde 1995 —es comun encontrarla en Abusada et al.
(2000)—. Ciertamente, el “clima” general en América Latina y en el Peru
no es igual al de hace una década. La preocupacion por la continuidad de
la experiencia de liberalizacién en América Latina es la que organiza la
colecciéon de trabajos que edita Morén (2000), en la que se discute el
rumbo que se debe seguir.

En un estudio sobre el impacto macroeconémico de la privatizaciéon
de las telecomunicaciones, Alarcon y Yalonetzky (2001) analizan los efec-
tos de corto y largo plazo de este proceso. La conclusion muestra la com-
plejidad del tema:

a priori es imposible determinar la naturaleza del efecto total de la pri-
vatizacion en el sector, pues, esta dependera de la vigencia de ciertas
condiciones economicas identificadas por el modelo (Alarcén y Yalo-

netzky, 2001, p. 95).

1.2.2 Reformas estructurales y evolucién de la economia

Un tema bastante discutido pero relativamente poco trabajado es el efec-
to de las reformas sobre el crecimiento econémico. Dos visiones al res-
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pecto son la de Diaz, Saavedra y Torero (2001) y la de Jiménez (2000b).
Los primeros evaltan la evolucién de ciertos precios claves de la econo-
mia y los cambios en la estructura tanto del empleo como de la producti-
vidad. Ademas, se estima, recurriendo a un argumento contrafactico, que
el efecto negativo de la liberalizacion sobre la desigualdad y la pobreza
habria sido mayor si la economia se hubiese mantenido cerrada. Jiménez
(2000b) presenta una evaluacion distinta del proceso, resumiendo diver-
sos estudios previos. En este texto se argumenta sobre tres limitaciones
del tipo de crecimiento experimentado por la economia peruana en los
arios noventa. Su atencién se concentra:

(a) en el patrén de acumulacion de capital vy la estructura productiva
configurada en los tltimos nueve arios; (b) en la inoperancia de la
politica macroecondémica para estimular el crecimiento y combatir la
recesion; y (c) en la incapacidad del modelo de superar la situaciéon
social prevaleciente en la década de los ochenta (Jiménez, 2002b,
pp. 1-2).

Ademas, para el autor, el crecimiento durante ese periodo no fue
principalmente consecuencia de las politicas econémicas adoptadas en el
pais. De esa manera, vuelve a la agenda la discusiéon sobre la naturaleza
de las intervenciones estatales y pierde algo de peso el rechazo a casi
cualquier forma de ellas. En vista de la experiencia de los afios noventa, el
crowding out y el prejuicio frente a la competitividad externa que se aso-
ciaban a la intervencién del Estado parecen estar cediendo el paso a una
visibn méas matizada.

Un asunto poco trabajado es la inversion interna. Sélo recientemen-
te se esta insistiendo en la inversién publica. Si se ha enfatizado particular-
mente un tema durante los Gltimos afios ha sido la necesidad de atraer la
inversion extranjera en general y directa en particular. Atn asi, sélo cono-
cemos el estudio de Araoz, Bonifaz, Casas y Gonzales Vigil (2001), en el
que se identifican y evaltan las principales limitaciones para la venida de
estas inversiones. Entre ellas estan:

el marco regulatorio de la inversion, la infraestructura, la politica ma-
croecondmica especialmente en su componente tributario, la politica
comercial y sus consecuencias en materia de integracién econémica,
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v la ausencia de una politica integral de promocién de inversiones
(Araoz, Bonifaz, Casas y Gonzales Vigil, 2001, p. 176).

1.2.3 Reformas y transformacién de la estructura econémica

La crisis y transformacién de la industria durante las décadas pasadas ha
dado lugar a varios estudios que analizan con profundidad su evolucién.
El debate gira en torno al grado en el que la capacidad industrial se ha
perdido en el proceso de apertura econémica. Al respecto, Jiménez,
Aguilar y Kapsoli (1999) analizan el sesgo antiexportador de la indus-
trializacion sustitutiva de importaciones y el impacto de las reformas
institucionales. Se sostiene que dichas reformas tuvieron mas efectos
negativos que positivos sobre la industria, dado que en la gran mayoria
de ramas se encuentra que perdieron competitividad, y las que avanza-
ron fueron las de poca “capacidad de difusiéon del progreso técnico”,
como imprentas, industrias de alimentos y de muebles. En direccién
similar apunta el trabajo de Jiménez (2000b), en el que se sostiene que
la “reprimarizacién” de la economia trunca el proceso de industrializa-
cién. En su estudio de los clusters en la industria peruana, Torres (2003)
concluye, recurriendo a la tabla insumo-producto de 1994, que éstos
estan en sus inicios y que enfrentan multiples limitaciones. Entre los més
importantes estan los complejos de exportacién de la economia: mine-
ria-metalurgia, pesca y textiles.

1.2.4 Funcionamiento del sistema financiero

El funcionamiento del sistema financiero ha sido un tema que ha mereci-
do diversos estudios. No asi la estructura y el grado de competencia exis-
tente. Ciertamente, la vulnerabilidad financiera se ha constituido en un
problema de enorme importancia para el crecimiento y la reduccion de la
desigualdad. En uno de esos estudios, Berrospide (2002) analiza la fragili-
dad financiera con el fin de prevenir las crisis. La administracion del riesgo
cambiario es el tema del estudio de Lama (2002), que propone tomar en
consideracion el modelo value at risk en las empresas bancarias para
administrar el riesgo asociado al tipo de cambio.
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La sobreestimacion del riesgo por los bancos durante los periodos de
recesion y la subestimacion durante los afios de auge constituyen el tema
del estudio de Naranjo (2001). Su respuesta es un sistema de provisiones
dinadmicas cuyos beneficios y costos se evalGan en el trabajo.

1.2.5 Reformas, politica econémica y derechos sociales

Sin duda, resulta necesario establecer una relacién mas estrecha entre
politicas econémicas y sociales. Una de las vias posibles para hacerlo es la
que propone Parodi (2000), quien plantea la hipotesis de que la sostenibi-
lidad de una estrategia de desarrollo depende de que se tomen en cuenta
tanto los factores econémicos como los institucionales, geogréaficos, po-
liticos, étnicos, internacionales vy, acentuara el autor, especialmente los
historicos. Tomando eso en cuenta, el autor busca comprender los vaive-
nes registrados en el Pert durante las Gltimas décadas. Se pronuncia,
entonces, por una estrategia que incorpore aportes multidisciplinarios.

En un balance y revision de varios trabajos realizados por ellos mis-
mos y por otros autores, Pasco-Font y Saavedra (2001) evaltian los logros
e insuficiencias de las politicas de reforma institucional y de los cambios
en las variables de la politica macroecondémica durante los afios noventa.
La intencién es evitar el movimiento pendular de la politica pablica en
direcciéon contraria a la experimentada. En una colecciéon de ensayos,
Iguifiiz (2002) propone relacionar mas la evoluciéon de los indicadores
sociales con la politica econémica.

Un tema que incluimos en esta seccidn, aunque mereceria una pro-
pia, es el de la corrupciéon. Un trabajo de Zegarra (1999) realiza un anéli-
sis tedrico y empirico de las causas y las consecuencias de la corrupcion,
definida de manera que se haga tratable empiricamente, en el crecimiento
y la distribucién de la riqueza. El estudio concluye con recomendaciones
para reducir la incidencia de este problema.

1.3 POLITICA MACROECONOMICA DE CORTO PLAZO

Entre los diversos campos de la politica macroeconémica de estabiliza-
cién, el principal objeto de estudio ha sido la politica monetaria, debido a
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tres hechos principales: el cambio de metas monetarias a metas explicitas
de inflacién, el cambio de medios de politica, al pasar a la tasa de interés
como instrumento y la necesidad de una flotacion especialmente sucia
debido a la persistencia de la dolarizacion.

También la politica fiscal ha merecido varios estudios importantes en
los que se han buscado vinculaciones entre ella y la politica monetaria por
medio de la creacién de instrumentos de deuda publica interna que permi-
ten establecer una “curva de rendimientos” de corto, mediano vy largo
plazo, lo que posibilita la emergencia de emisiones privadas y un mercado
nacional de capitales. De ese modo, el uso de la tasa de interés como
instrumento de politica monetaria gana en eficacia. Ademas, se ha empe-
zado a trabajar sobre las maneras de pasar de una politica prociclica y en
déficit a otra anticiclica.

1.3.1 Cambio en la politica monetaria vy dolarizacién

El cambio de metas monetarias a metas de inflacién ha obligado a su
estudio y a la adaptacién de esa regla a la economia peruana. La dolari-
zaci6on ha dado lugar a nuevos modelos y estudios tanto para entender
las consecuencias de ese régimen como para operar adecuadamente

desde el BCR.

a. De metas monetarias a metas de inflacién. La adopcién de un
régimen de metas explicitas de inflacion es una novedad en el pais. Un
estudio de Rossini (2001) analiza las particularidades de dicho régimen
monetario. Un trabajo de Ize (2001) analiza las implicancias de la dolari-
zacién para el régimen de metas de inflacién y los nuevos retos de politi-
ca. Por otro lado, Armas, Grippa, Quispe y Valdivia (2001) analizan las
condiciones para pasar de metas monetarias a metas de inflacién. Final-
mente, Stone (2001) discute los detalles de la manera de operar con me-
tas de inflacién e incluye las implicancias de ello para el Pera. Con un
modelo para hacer predicciones, Luque v Vega (2003) buscan realizar
proyecciones condicionales a una politica monetaria activa o pasiva den-
tro del régimen de metas de inflacion. Una breve descripciéon de la evolu-
cién de los dltimos afos y de la operacion de esta politica es la elaborada
por Dancourt (2003).
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b. Flotacion y dolarizacion. La dolarizacién es un tema recurrente y
ha dado lugar a diversos estudios teéricos y empiricos. Por ejemplo, Dan-
court y Mendoza (1999) estudian los mecanismos de transmision de la
politica monetaria en una economia con libre movilidad de capitales y
tipo de cambio flexible. Una conclusiéon contraintuitiva de su modelo es
que una politica monetaria restrictiva puede reactivar la economia debido
a que, al apreciar el tipo de cambio, puede reducir la carga de la deuda vy
elevar el gasto privado. En un estudio sobre la conveniencia de la dolariza-
cion total, Pereyra y Quispe (2002) evaltan distintos costos y beneficios
de adoptar una dolarizacién “por politica” en contraposicion con la actual
dolarizaciéon “de facto”.

En un articulo sobre la dolarizacién, Jiménez (2001) propone linea-
mientos para desdolarizar la economia por medio de las decisiones de los
propios agentes econdémicos.

Es facil imaginar que el tema cambiario es un motivo de preocupa-
cién en una economia parcialmente dolarizada. Un estudio en el que se
siguen empiricamente las intervenciones del BCR en el mercado cambia-
rio entre 1999 y el 2001 es el de Flores (2003). En otra investigacion,
Miller (2003b) “estima la elasticidad del pass-through del tipo de cambio
y precios importados hacia los precios al consumidor de la economia pe-
ruana para el periodo 1995-2002”. Nos parece especialmente interesan-
te el resultado de que el pass-through del tipo de cambio hacia los precios
importados es significativo (83% en el largo plazo), mientras que el pass-
through del tipo de cambio hacia los precios al consumidor es bajo (16%
en el largo plazo), lo que sugiere que los productores absorben la mayor
parte del choque de tipo de cambio mediante un ajuste de sus margenes
de ganancias. En otro estudio, Bernedo y Azarfiero (2003) proponen la
utilizacion de derivados financieros y las opciones de divisas, en particular
para reducir la volatilidad del tipo de cambio.

La vulnerabilidad financiera da lugar a un estudio de Moréon y Winkel-
ried (2002) sobre reglas de politica monetaria en el que se presentan las
diversas politicas monetarias vigentes en América Latina y un modelo que
permite discutir los distintos canales de transmision.

En otro estudio, Alarcén y Lladé (1999) llegan a la conclusién de que

las funciones de demanda por dinero inestables pueden obedecer a la
utilizacion de la liquidez sin ponderar como aproximacion de la deman-
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da por dinero. La ponderaciéon permite incluir los saldos y la velocidad
de rotacién de cada activo. En el fondo, se estaria empleando un con-
cepto que no engloba adecuadamente todas las decisiones que toma el
individuo respecto a sus tenencias monetarias (Alarcon y Llado, 1999,
p. 128).

Por ello,

la estable funcion de demanda por dinero hallada con la liquidez ponde-
rada convierte a la demanda por esta liquidez en una variable suscepti-
ble de predicciéon y con una relacién estable con el PBl y la inflacion
(Alarcéon y Llado, 1999, p. 128).

En el trabajo colectivo de Dancourt et al. (2004) se postula que a
mayor dolarizacion, menor poder del BCR. Tras una evaluaciéon positiva
de la dolarizacién en los afios noventa, hoy se evaltia mas criticamente esa
situacion. Las experiencias argentina y uruguaya han contribuido a ello.

1.3.2 Politica fiscal: conexiéon con la politica monetaria,
hacia una politica anticiclica

Una novedad reciente en la politica fiscal es el establecimiento de una
conexion entre la politica fiscal y la monetaria. La emisién de bonos publi-
cos domésticos permite crear tasas de interés de referencia en soles, cosa
que podria contribuir a la desdolarizacion. La repotenciacién de la politica
monetaria ocurre debido a la existencia de un mercado doméstico de ca-
pitales que permite, ademas, influir en el consumo doméstico y llegar a
una estructura de la deuda publica que tenga un componente mayor en
moneda nacional v sea mas sostenible. Un autor que ha contribuido a
fundamentar y a implementar esta innovacion es Jiménez (2003).

El crecimiento es ciclico, pero esta dimensiéon no parece haber mere-
cido muchos trabajos nuevos que la traten como tema central. Aun asi, el
interés persiste y los estudios sobre esta caracteristica del crecimiento es-
tan adquiriendo creciente refinamiento metodolégico. Es el caso, por ejem-
plo, del trabajo preparado por Céceres y Saenz (2002), quienes critican la
metodologia de Hodrick-Prescott y recomiendan una alternativa.
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Un problema que estéa siendo tomado en cuenta en la investigacién
reciente es el de la naturaleza prociclica de la politica fiscal. Vasquez vy
Mesias (1999) comprueban que, durante las ultimas tres décadas, la poli-
tica fiscal ha sido, en efecto, prociclica, lo que significa operar en contra
de una de sus funciones primarias. En un estudio de Ormerfio (2002),
sobre la base de una metodologia para el calculo del balance estructural
del sector publico, se encuentra que la politica fue prociclica entre 1990 y
1995, y contraciclica entre 1996 y 2001.

Ademas, la volatilidad de dicha politica ha sido tal que se ha conver-
tido en fuente de inestabilidad v de incertidumbre para los inversionistas.
En otro estudio, Jiménez (2002) sefiala las limitaciones provenientes de la
Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal cuando se pretende contrarres-
tar una recesion, por lo que propone cambios en dicha ley, para hacerla
mas eficaz. Este tltimo proposito es retomado por el mismo autor (2003)
para mostrar la conveniencia de una regla fiscal contraciclica en el contex-
to de un superavit primario permanente que le dé sostenibilidad a la poli-
tica fiscal. En su trabajo sobre sostenibilidad de la politica fiscal, Pereyra
(2003) aborda los conceptos de solvencia del sector publico y sostenibili-
dad de la politica fiscal.

1.3.3 Deuda externa

Durante estos arfios, la deuda externa no ha sido un tema especifico muy
comun. Las bajas tasas de interés internacional, el aumento de las expor-
taciones y la capacidad comprobada de controlar el gasto fiscal han dado
lugar a una especie de remanso dentro de un perfil de pagos muy exigen-
te. El estudio de Camargo y Camargo (2001) propone una nueva manera
de estimar la probabilidad de que un pais incumpla sus compromisos.

1.4 DESARROLLO RURAL

A pesar de que es un tema sectorial, el desarrollo rural debe considerar-
se como parte del anélisis del crecimiento econémico agregado. Las
razones por las que hemos optado por su inclusién son diversas. Por
ejemplo, si la desigualdad de ingresos es un desincentivo para la inver-
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sibn por diversos motivos, el desarrollo rural es un factor importante de
dicha desigualdad.

El desarrollo rural ha sido estudiado por varios autores, sea con el
objetivo de promover la actividad agropecuaria, sea como parte de los
andlisis de la desigualdad en el pais. En el primer enfoque encontramos el
exhaustivo trabajo de Eguren (2004). La hipdétesis principal del trabajo es
que durante las dos décadas pasadas, la politica sectorial se ha dirigido
hacia el objetivo de crear o recrear una élite empresarial en el sector. Esa
manera de enfrentar el problema sectorial parte, para el autor, de una
vision dual del agro peruano que no es la adecuada.

En sus estudios encaminados hacia un nuevo tratamiento de la des-
igualdad, Figueroa (2001) propone una teoria del desarrollo rural que
deriva en una hipétesis que considera dos contextos para la economia
rural: uno en el que los mercados estan méas desarrollados y otro en que lo
estan menos. Ademas, el autor afirma que no hay convergencia entre las
economias que operan en ambos contextos y que la inversién publica
tampoco contribuye a cerrar la brecha (Figueroa, 2001, p. 129). Resulta
especialmente importante para evaluar la viabilidad de las experiencias de
articulacion entre ellas la afirmacién de que las economias campesinas no
se articulan con la economia agroindustrial moderna, por lo que “ni el
cambio tecnologico ni su financiamiento podria venir entonces de es|tlas
empresas’ (Figueroa, 2001, p. 137). La exclusion del acceso al crédito
bancario da lugar a una afirmacién fuerte: “Todas las limitaciones al desa-
rrollo rural se pueden reducir a un solo factor limitante, el financiamiento”
(Figueroa, 2001, p. 203). El asunto en debate gira en torno a si las refor-
mas liberalizadoras deberian haber generado mercados; al no haberlo
hecho, el asunto es crearlos. Tal es la propuesta de Figueroa. ;En qué
medida esa creaciéon depende de la participaciéon de los campesinos en el
mercado de productos? Después de todo, los mercados de trabajo, de
crédito y de seguros son mercados derivados.

Diversas monografias han avanzado sobre la situacion del crédito y
algunas han sido incorporadas en el capitulo sobre la problemética del
empleo. La coleccién de estudios maés reciente es Trivelli et al. (2004),
que incluye los temas de la estructura de mercado y la competencia
(Portocarrero y Byrne, 2004), el acceso diferenciado de las mujeres al
crédito (Field y Torero, 2004), la morosidad (Aguilar y Camargo, 2004)
y la rentabilidad en las cajas rurales (Portocarrero y Tarazona, 2004).
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Ademas, hay tres estudios sobre el mercado (Galarza y Alvarado, 2004a),
la demanda potencial (Venero y Yancari, 2004) vy la distincion entre el
crédito formal e informal (Galarza y Alvarado, 2004b) en Huancayo.
En un estudio desde el lado de los clientes de microcrédito en la
agricultura campesina costefia, Trivelli (2001) llega a la conclusién de que
existe un considerable grupo de campesinos que se abstienen voluntaria-
mente de demandar crédito, los denominados “autorracionados”. Otra
lectura del tema es la presentada por Galarza, Trivelli y Alvarado (2000).
En este trabajo se analiza el problema de la informacién presentando

tres mecanismos no convencionales establecidos por los prestamistas
formales e informales para enfrentar el problema de informacion, uno
implementado por las cajas municipales, otro por las organizaciones no
gubernamentales (ONGs) crediticias, y una experiencia interesante de
integracion vertical entre prestamistas formales (bancos) e informales
(ONGs) (Galarza, Trivelli y Alvarado, 2000, p. 49).

Los desafios del desarrollo rural han sido analizados recientemente
en lo relativo a las medidas de tipo macroeconémico (Hesse, 2000), a
las caracteristicas institucionales (Diez, 2000), al problema de los dere-
chos de propiedad (Del Castillo, 2000) a la provisién de bienes publicos
(Trivelli y Hesse, 2000) y al financiamiento (Trivelli, 2000). Una conclu-
sién que podemos sacar es que la gama de problemas y restricciones
adquiere tal complejidad que termina siendo imposible enfrentar el pro-
blema con alguna medida especifica. Ello sugiere que el desanimo res-
pecto del desarrollo rural seguiria incélume. El debate al respecto debe
abrirse al publico.

Por ejemplo, y a manera de ilustraciéon, el problema del crédito tam-
bién parece estar relacionado con la falta de formalizacion de la propie-
dad de la tierra (Del Castillo, 2000). En 1994, de un total de 1.742.000
unidades agropecuarias, divididas en 5.718.000 parcelas, s6lo 971.000
al parecer tienen titulo de propiedad. Habria que evaluar la significacion
comercial de esa (ltima cifra, en la medida en que estas unidades pueden
ser las méas productivas.

Las preguntas, sin embargo, surgen con facilidad. Econémicamente,
la propiedad es un derecho a ingreso por el uso propio o ajeno de dicha
propiedad. Si la propiedad no permite generar productos comercialmen-
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te rentables, ;cudl es el valor comercial de ella? Después de todo, la de-
manda de tierra es también derivada. También parece serlo la demanda
social de recursos publicos y orden en el Estado para titular esas propieda-
des. Seria interesante estudiar el efecto de programas de compras estata-
les de alimentos locales (Rebosio y Rodriguez, 2001) sobre el valor co-
mercial de la propiedad de los abastecedores. En estos temas resulta nece-
sario estudiar el significado econémico y no econémico de la propiedad
para los propietarios. Seria conveniente, por ejemplo, una mirada desde
la antropologia vy la historia.

1.5 TEXTOS DE TEORIA MACROECONOMICA Y MODELOS
DE APLICACION AL PERU

Durante los ultimos afios han aparecido nuevos textos que resultan de la
préactica docente de varios profesores universitarios. Uno de ellos es Jimé-
nez (2001a), que se diferencia de otros textos por el hecho de que incluye
las herramientas matematicas con gran detalle, asi como un amplio abani-
co de enfoques tedricos. Viene con un libro de ejercicios resueltos y mo-
delos. Ademés, se encuentra el libro de ensayos de Dancourt y Mendoza
(2002), con modelos para una economia dolarizada.

Como parte de un proyecto de texto de macroeconomia aplicada a la
economia peruana, Mendoza y otros autores han publicado diversos capi-
tulos con modelos que incluyen una visiéon intertemporal del modelo Mun-
dell-Fleming (Mendoza et al., 2000) y el paso desde ese enfoque a la
demanda agregada (Mendoza y Herrera, 2003a); asimismo, Mendoza es-
tudia la oferta y demanda agregada con tipo de cambio fijo (Mendoza
2003), la dinamica de la inflacién y el nivel de actividad (Mendoza, 2003),
la sostenibilidad de la deuda publica (Mendoza y Herrera, 2004). En un
trabajo desglosable de los anteriores sobre la relacion entre el crecimiento
y diversas variables macroeconémicas, Mendoza y Huaméan (2001) elabo-
ran un modelo que incorpora buena parte de las que se consideran carac-
teristicas basicas de la economia peruana.l

1 Otro tipo de trabajo tedrico es el elaborado por Garcia Cobian (2003), en el que se
encuentran dificultades en la manera intuitiva con la que Dornbusch trabajé el modelo
del overshooting cambiario.
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En una vena mas pedagogica, un documento para la ensefianza so-
bre agregados econémicos y contabilidad nacional es Jiménez (1999), en
el que tras recorrer las distintas cuentas y un método de estimaciéon del
PBI, el autor presenta varios nliimeros indice para obtener variables rea-
les. En el caso del trabajo de Miller (2003a), se presentan métodos alter-
nativos para estimar el PBI potencial. En un material de ensefianza, Ro-
zenberg (2000b) presenta en detalle las cuentas de la balanza de pagos.

En otro tipo de trabajo también vinculado con la ensefianza, Lahura
(2003) analiza el coeficiente de correlacion y su vinculo con las denomina-
das correlaciones espurias o sin sentido. El autor presenta aplicaciones
con datos de la economia peruana.

1.6 INDICADORES LIDERES

Un conjunto relativamente nutrido de trabajos gira en torno a cuestiones
de método, de elaboracién de indicadores, algunos de ellos con preten-
sion de servir de lideres para las predicciones. En esa linea de estudio,
Escobal y Torres (2002), tras estudiar las propiedades de cerca de 200
indicadores econémicos, elaboran un indicador que incluye 14 variables
que permiten predecir el PBI con una anticipacién de hasta seis meses.
En otro trabajo, Kapsoli y Bencich (2002) descomponen la evolucién del
PBI mensual en sus tres componentes —estacional, ciclico y tendencial—
para obtener indicadores lideres del segundo componente, y agregar lo
logrado al primero y tercero, que se obtienen con modelos econométricos
comunes. Otro trabajo que apunta hacia el mismo objetivo es el de Ochoa
y Lladé (2003), que construye dos indicadores lideres que anticipan el
quiebre y la trayectoria del ciclo del PBI. El estudio de Carranza, Casas y
Morén (2002) propone una manera de identificar cuan probable es el fin
de una recesion y cuan profunda seguira siendo.

En un documento de Winkelried (2003) se elabora un método para
predecir la inflaciéon. Por otro lado, Vega (2003) estudia la funciéon de
densidad de las proyecciones de inflacion con el fin de mejorar la opera-
cién de la meta de dicha variable.

Finalmente, Loo-Kung v Morén (2003) presentan un sistema de
alerta temprana que detecta fragilidades en los bancos individuales en el
Pert.
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2 AGENDA

La investigacion econdmica sobre el crecimiento en el Per( se realiza
principalmente sobre asuntos macroeconémicos. Las principales preocu-
paciones de la actualidad parecen ser las siguientes:

2.1 EL PROBLEMA DEL CRECIMIENTO Y LA DISTRIBUCION

Pensamos que entre las distintas aproximaciones a la relaciéon entre el cre-
cimiento vy la distribucién hay que trabajar principalmente las siguientes.

2.1.1 Lentitud del crecimiento y estrategias
sectoriales alternativas

Dos aproximaciones estan presentes en las preguntas sobre el crecimien-
to: unas son de largo v otras de corto plazo. En las primeras, las preguntas
son las que proponen estrategias para llegar a un crecimiento mayor en el
largo plazo. ¢Es la via minera la méas prometedora? ;Se trata de agregar
valor a las exportaciones? ;Cuanto puede contribuir el turismo? ;Se trata
de sustituir importaciones agropecuarias? ;Cémo elevar el monto de la
inversion privada y publica? ;Es la falta de calidad o la baja calidad de la
infraestructura lo que frena la inversion? ;En qué medida son sustitutos y
complementarios el mercado externo y el interno? ;Es una cuestion de
institucionalidad?

Entre las segundas preguntas estan las que apuntan al retraso de la
demanda interna y al problema distributivo y de inestabilidad legal. Al
respecto, a pesar de ser un componente altisimo de la inversiéon total y
fuente principal de empleos, es curiosa la falta de estudios sobre los deter-
minantes de la inversion interna.

2.1.2 La distribucién social de los beneficios del crecimiento

La distribucién primaria es la base de toda distribuciéon y constituye un
asunto de precios relativos. Estos, a su vez, son parte importante de los
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incentivos. Parece necesario volver al tema y estudiar la relevancia para
el Pert de la relacion equidad-eficiencia, tanto en las versiones que esta-
blecen un trade-off como en las que afirman su mutua influencia positi-
va. Después de todo, vuelve a surgir en la discusién internacional y na-
cional una pregunta que esta en las antipodas de la propuesta dominan-
te hasta la actualidad: ;no sera necesario primero distribuir mejor para
generar la estabilidad institucional que permita invertir y crecer? La im-
portancia asignada al “clima politico”, a la “inestabilidad institucional”,
apuntaria hacia una propuesta distributiva por una via distinta de la del
tamano del mercado interno, que fue la que se hizo presente hace varias
décadas.

2.1.3 Estructura productiva y potencial de crecimiento

Ante las inquietudes por la continuidad y rapidez del crecimiento, los estu-
dios sectoriales vuelen a ser importantes. Las esperanzas en sectores lide-
res son grandes y reiteradas en la discusion publica. Los planteamientos
que abogan por estrategias mas matizadas en lo institucional que las que
operaron en la época de la afluencia de capitales insisten en alguna estra-
tegia de tipo sectorial que oriente la accién del Estado y las propuestas de
concertacion entre éste y las empresas.

Los estudios sectoriales o de mercados constituyen un marco adecua-
do para el analisis de los factores microeconémicos que influyen en el
dinamismo de la economia. La investigacién tiene que avanzar mas en los
factores de oferta y demanda en esos niveles meso- y microecondémicos.

2.2 LA INSTITUCIONALIDAD DE LAS FINANZAS Y LA VULNERABILIDAD

La dolarizacién ha sido un tema recurrente en la investigaciéon y una de las
principales razones reside en que afecta la capacidad de manejo de la
economia. La previsible elevacion de las tasas de interés internacionales
hace muy probable el resurgimiento de restricciones externas vy, quiza, de
procesos inflacionarios y recesivos. En vista de que las reservas interna-
cionales tienen un papel disuasivo, ;podran las crecientes exportaciones
contrarrestar esa restricciéon?
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2.2.1 La deuda externa e interna

Un tema que constituye una especie de espada de Damocles es el de la
deuda. La deuda interna tiene diversas aristas que incluyen el problema
irresuelto de las pensiones y la creciente participacién de la deuda interna
en el endeudamiento total del Estado.

La deuda externa esta siendo un asunto bajo relativo control aunque
a un importante costo para la economia nacional y los programas socia-
les. Los problemas mas previsibles son los que suponen la elevaciéon pro-
bable de la tasa de interés internacional durante el proximo periodo v la
creciente demanda de servicios publicos desde las sociedades regionales
en el Pert. El debate nacional va a poner este tema en mayor relieve que
el que actualmente tiene.

2.2.2 La cobertura del crédito formal

Uno de los problemas en cuya solucién se avanza muy lentamente es el
relativo al acceso al crédito de las PYME (pequenas y medianas empresas)
y las MYPE (microempresas y pequerfias empresas). La banca multiple no
parece estar interesada en entrar en esos mercados y al parecer ha decidi-
do no competir en ese terreno. El actual “sobrante” de fondos en manos
de los bancos no se traduce en una competencia de precios entre ellos v,
al parecer, tampoco en la reduccién de la importancia de los financiado-
res informales.

2.3 LA INSTITUCIONALIDAD ECONOMICA

Tras las reformas institucionales de los afios noventa, se han llevado a
cabo diversas evaluaciones. Unas, para darles continuidad o profundizar-
las en direccion de la liberalizacion, otras para cuestionarlas e introducir
ajustes institucionales en una direccién que reintroduzca cierta interven-
ci6n del Estado para darle un rumbo maés consciente a la economia, otras
mas para que cambie la correlacion de fuerzas entre las clases sociales, o
entre el sector financiero y el productivo, o entre los exportadores y quie-
nes producen para el mercado interno. La investigacion deberia hacer
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que esos debates cuenten con la mayor informacién posible acerca de los
costos y beneficios econémicos y sociales de cada alternativa.

2.4 LA POLITICA MONETARIA Y FISCAL Y EL CRECIMIENTO

El reto de la politica macroecondémica es dejar de operar con restriccion
de demanda y con sobrante de liquidez. ; Cémo mantener la estabilidad
de las cuentas basicas y llegar a precios relativos que hagan mas rentable
la actividad empresarial y estimulen la inversion? Un equilibrio “de foso*
no es, ciertamente, favorable para el logro de un crecimiento mas rapi-
do de la economia. El campo de las politicas monetarias v fiscales, asi
como las comerciales, debe ser cubierto con una mirada mas explicita
sobre el crecimiento.

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Abusada, Roberto, Fritz Du Bois, Eduardo Morén y José Valderrama (eds.)
2000 La reforma incompleta: rescatando los noventa. Lima, CIUP-
IPE.

Aguilar, Giovanna y Gonzalo Camargo

2004 “Anélisis de la morosidad en las instituciones microfinancieras”.
En Carolina Trivelli y otros. Mercado y gestion del microcrédito
en el Pert. Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 199-294.

Alarcén, Giovanna y Gaston Yalonetzky

2001 “Los efectos macroeconémicos de la privatizacion: un modelo”.
Apuntes. Revista de Ciencias Sociales 48, Lima, Universidad
del Pacifico, pp. 95-128.

Alarcén, Guillermo y Eduardo Lladé
1999 “Aproximacién de un nuevo agregado monetario en moneda na-
cional para la economia peruana”. Estudios Econémicos 4. Lima,

BCRP, pp. 119-129.



Macroeconomia y crecimiento 45

Araoz, Mercedes, José Luis Bonifaz, Carlos Casas y Fernando Gonzales Vigil

2001 Factores limitantes de la inversién extranjera en el Pert. Lima,
CIUP-Comision ALCA-CAF.

Armas, Adrian, Francisco Grippa, Zen6én Quispe y Luis Valdivia

2001 “De metas monetarias a metas inflacién en una economia con
dolarizacién parcial: el caso peruano”. Estudios Econémicos 7,
Lima, BCRP, pp. 25-74.

Barreda, Jorge y Elmer Cuba

2000 “Los determinantes del ahorro privado en el Per y el papel de la
politica econémica”. Apuntes. Revista de Ciencias Sociales 47,
Lima, Universidad del Pacifico, pp. 59-110.

Bernedo, Maria del Rosario y José Manuel Azarero
2003 “La Banca Central y los derivados financieros: el caso de las opcio-
nes de divisas”. Estudios Econémicos 9, Lima, BCRP, pp. 113-148.

Berrospide, José
2002 “Fragilidad bancaria y prevencion de crisis financiera en el Pert:
1997-1999”. Estudios Econémicos 8, Lima, BCRP, pp. 11-24.

Céaceres, Elizabeth y Patricia Saenz
2002 “Comportamiento ciclico de la economia peruana: 1980-1998”.
Estudios Econémicos 8, Lima, BCRP, pp. 183-212.

Camargo, Gonzalo y Mayko Camargo

2001 Country Risk: An Empirical Approach to Estimate the Proba-
bility of Default in Emergent Markets. Documento de Trabajo
197. Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

Carranza, Eliana, Carlos Casas y Eduardo Morén
2002 Indicadores lideres para la economia peruana. Documento de
Trabajo 49. Lima, CIUP.

Contreras, Carlos

2003 La teoria de la dependencia en la historia econémica sobre la
Republica. Documento de Trabajo 216. Lima, Departamento de
Economia de la PUCP.



46 La investigacién econémica y social en el Peru

Contreras, Carlos y Manuel Glave
2002 Estado y mercado en la historia del Pert. Lima, Fondo Editorial
de la PUCP.

Crabtree, John y Jim Thomas (eds.)
1999 EI Perti de Fujimori. Lima, CIUP-IEP.

Dancourt, Oscar

2003 “Desafios de la reactivaciéon econémica”. Economia y Sociedad
48, Lima, CIES, pp. 16-26.

2002 Modelos macroeconémicos para una economia dolarizada.
Lima, Fondo Editorial de la PUCP.

1999 “Reforma neoliberal y politica macroeconémica en el Perii”. Re-
vista de la CEPAL 67, Santiago de Chile, pp. 49-70.

Dancourt, Oscar y Waldo Mendoza

1999 Los dos mecanismos de transmision de la politica monetaria
en una economia dolarizada. Documento de Trabajo 162. Lima,
Departamento de Economia de la PUCP.

Dancourt, Oscar, Feélix Jiménez, Waldo Mendoza, Eduardo Morén v Bru-
no Seminario

2004 Modelo de andlisis de politicas macroeconémicas para la eco-
nomia peruana. Lima, CIES-CIUP-PUCP.

Del Castillo, Laureano

2000 “Derechos de propiedad y manejo de recursos”. En Trivelli, Caro-
lina, Milton von Hesse, Alejandro Diez y Laureano del Castillo.
Desafios del desarrollo rural en el Peru. Serie Diagnostico y
Propuesta 2. Lima, CIES, pp. 55-74.

Diaz, Juan José, Jaime Saavedra y Méaximo Torero

2001 “Liberalizacion de la balanza de pagos. Efectos sobre el crecimiento,
el empleo, la desigualdad y pobreza”. En Enrique Ganuza, Ricar-
do Paes de Barros, Lance Taylor y Rob Vos (eds.). Liberaliza-
cion, desigualdad vy pobreza: América Latina y el Caribe en los

90. Buenos Aires, PNUD-CEPAL-EUDEBA, pp. 877-937.



Macroeconomia y crecimiento 47

Diez, Alejandro

2000 “Reforma institucional”. En Trivelli, Carolina, Milton von Hesse,
Alejandro Diez y Laureano del Castillo. Desafios del desarrollo
rural en el Pert. Serie Diagnostico y Propuesta 2. Lima, CIES,
pp- 35-54.

Eguren, Fernando

2004 “Las politicas agrarias en la tltima década: una evaluacién”. En
Remy, Maria Isabel, Fernando Eguren y Patricia Oliart (eds.). Pert:
El problema agrario en debate. SEPIA X. Lima (en prensa).

Escobal, Javier y Javier Torres
2002 Un sistema de indicadores lideres del nivel de actividad para la
economia peruana. Documento de Trabajo 39. Lima, GRADE.

Field, Erica y Maximo Torero
2004 “Diferencias en el acceso de las mujeres al microcrédito en el Peru
e impacto de la tenencia del titulo de propiedad”. En Trivelli, Ca-

rolina y otros. Mercado y gestién del microcrédito en el Perd.
Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 141-198.

Figueroa, Adolfo
2003 La sociedad sigma: una teoria del desarrollo econémico. Lima,
Fondo Editorial de la PUCP-Fondo de Cultura Econémica.

2001 Reformas en sociedades desiguales. La experiencia peruana.
Lima, Fondo Editorial de la PUCP.

Flores, Miguel

2003 “Un anaélisis de las intervenciones del Banco Central en el merca-
do cambiario: 1999-2001”. Estudios Econémicos 9, Lima, BCRP,
pp. 51-72.

Galarza, Francisco, Carolina Trivelli y Javier Alvarado
2000 “Arreglos no convencionales en los mercados de créditos”. Apun-
tes. Revista de Ciencias Sociales 46, Lima, Universidad del Paci-

fico, pp. 49-75.



48 La investigacién econémica y social en el Peru

Galarza, Francisco y Javier Alvarado

2004a “Estudio del mercado microfinanciero de Huancayo”. En Trivelli,
Carolina y otros. Mercado y gestién del microcrédito en el Per.
Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 371-461.

2004b “Analisis del crédito formal y no formal en el mercado de
Huancayo”. En Trivelli, Carolina y otros. Mercado y gestién
del microcrédito en el Pert. Lima, CIES-GRADE-CEPES-
[EP, pp. 557-626.

Garcia Cobian, Ramoén

2003 Complecion del modelo del “overshooting” de Dornbusch.
Documento de Trabajo 222. Lima, Departamento de Economia
de la PUCP.

Iguiiiiz, Javier
2003 “Transicibn democrética y desarrollo: ;continuidad o cambio?”.
Economia vy Sociedad 48, Lima, CIES, pp. 7-13.

2002 Economia y derechos sociales. Ensayos. Lima, Instituto Bartolo-
mé de Las Casas-CEP.

Ize, Alain

2001 “Implicancias de la dolarizacién parcial para el régimen de metas
inflacién: un anélisis basado en la literatura sobre dolarizacion”.
Estudios Econémicos 7, Lima, BCRP, pp. 91-98.

Jiménez, Félix

2003 Perut: sostenibilidad, balance estructural y propuesta de una
regla fiscal. Documento de Trabajo 225. Lima, Departamento de
Economia de la PUCP.

2002 El cardcter prociclico de la politica fiscal: notas sobre la ley de
prudencia v transparencia fiscal. Documento de Trabajo 215.
Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

2001a Macroeconomia: enfoques y modelos. Tomo I. Lima, Direccién
Académica de Investigacién de la PUCP.

2001b Macroeconomia: enfoques y modelos. Ejercicios resueltos. Tomo
II. Lima, Direccién Académica de Investigaciéon de la PUCP.



Macroeconomia y crecimiento 49

2000a Liberalizacién, reestructuracién productiva y competitividad en
la industria peruana de los arios 90. Documento de Trabajo
183. Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

2000b El modelo neoliberal peruano: limites, consecuencias sociales
y perspectivas. Documento de Trabajo 184. Lima, Departamen-
to de Economia de la PUCP.

1999 Agregados macroeconémicos y contabilidad nacional. Documento
de Trabajo 168. Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

Jiménez, Félix (comp.)
2000c Ensayos sobre economia peruana. Lima, Universidad Ricardo
Palma.

Jiménez, Feélix, Giovanna Aguilar y Javier Kapsoli
1999 De la industrializacién proteccionista a la desindustrializacion
neoliberal. Lima, CIES-Departamento de Economia de la PUCP.

Jiménez, Renzo

2001 “Ladolarizaciony sus efectos sobre la solidez del sistema financie-
ro peruano”, Apuntes. Revista de Ciencias Sociales 49, Lima,
Universidad del Pacifico, pp. 93-114.

Kapsoli, Javier y Brigitt Bencich

2002 Indicadores lideres, redes neuronales y prediccién de corto pla-
zo. Documento de Trabajo 213. Lima, Departamento de Econo-
mia de la PUCP.

Lahura, Erick

2003 El coeficiente de correlacién y correlaciones esptireas [sic: es-
purias]. Documento de Trabajo 218. Lima, Departamento de Eco-
nomia de la PUCP.

Lama, Ruy
2002 “Administracion del riesgo cambiario en el sistema bancario pe-
ruano”. Estudios Econémicos 8, Lima, BCRP, pp. 155-181.

Loo-Kung, Rudy y Eduardo Morén
2003 Sistema de alerta temprana de fragilidad financiera. Documento
de Trabajo 57. Lima, CIUP.



50 La investigacién econémica y social en el Peru

Luque, Javier y Marco Vega

2003 “Usando un modelo semi-estructural de pequefia escala para ha-
cer proyecciones: Algunas consideraciones”. Estudios Econémi-
cos 10, Lima, BCRP, pp. 13-39.

Mendoza, Waldo
2003 Precios y nivel de actividad econémica en una economia abier-

ta: la oferta y la demanda agregada con tipo de cambio fijo.
Documento de Trabajo 223. Lima, PUCP.

Mendoza, Waldo y Alejandro Olivares

1999 Flujos de capital y desempeiio macroeconémico en América
del Sur 1980-1999. Lima, Direccién Académica de Investiga-
ci6én y Departamento de Economia de la PUCP.

Mendoza, Waldo, Ricardo Huamén y Alejandro Olivares
2000 El modelo Mundell-Fleming: una versién intertemporal. Docu-
mento de Trabajo 178. Lima, Departamento de Economia de la

PUCP.

Mendoza, Waldo y Ricardo Huamén
2001 Crecimiento de una economia abierta: un marco de andlisis

para el Pert. Documento de Trabajo 201. Lima, Departamento
de Economia de la PUCP.

Mendoza, Waldo, Pedro Herrera e Irma Arteaga

2003 La dindmica de la inflacién vy el nivel de actividad econémica
en una economia abierta. Documento de Trabajo 217. Lima,
Departamento de Economia de la PUCP.

Mendoza, Waldo y Pedro Herrera

2004 La sostenibilidad de la deuda publica en una economia abier-
ta. Documento de Trabajo 230. Lima, Departamento de Econo-
mia de la PUCP.

2003a La macroeconomia de una economia abierta en el corto plazo:
del modelo Mundell-Fleming a la demanda agregada. Documen-
to de Trabajo 220. Lima, Departamento de Economia de la PUCP.



Macroeconomia y crecimiento 51

2003b La macroeconomia de una economia abierta: el mercado de
trabajo v la oferta agregada. Documento de Trabajo 221. Lima,
Departamento de Economia de la PUCP.

Miller, Shirley

2003a “Métodos alternativos para la estimacién del PBI potencial: Una
aplicacion para el caso de Perti”. Estudios Econémicos 10, Lima,
BCRP, pp. 63-101.

2003b “Estimacion del pass-through de tipo de cambio a precios”. Estu-
dios Econémicos 10, Lima, BCRP, pp. 137-170.

Morén, Eduardo (ed.)
2000 Ameérica Latina: el camino después de la crisis. Lima, CIUP-
PNUD-CAF.

Morén, Eduardo y Diego Winkelried
2002 “Reglas de politica monetaria para economias financieramente
vulnerables”. Estudios Econémicos 8, Lima, BCRP, pp. 49-76.

Naranjo, Martin
2001 Provisiones bancarias dindmicas: evaluacién de su viabilidad
para el caso peruano. Documento de Trabajo 51. Lima, CIUP.

Ochoa, Enrique y Jorge Llad6
2003 “Modelos de indicadores lideres de actividad econémica para el
Pert”. Estudios Econémicos 10, Lima, BCRP, pp. 103-136.

Ormenio, Arturo

2002 “Balance estructural y la politica fiscal en el Pert: 1990-20027,
Apuntes. Revista de Ciencias Sociales 50, Lima, Universidad
del Pacifico, pp. 81-90.

Parodi, Carlos
2000 Pera 1960-2000: politicas econémicas y sociales en entornos
cambiantes. Lima, CIUP.

Pasco-Font, Alberto y Jaime Saavedra
2001 Reformas estructurales y bienestar. Una mirada al Pert de los

90s. Lima, GRADE.



52 La investigacién econémica y social en el Peru

Pereyra, Carlos y Zen6tn Quispe

2002 “;Es conveniente una dolarizacién total de una economia parcial-
mente dolarizada?”. Estudios Econémicos 8. Lima, BCRP, pp.
25-47.

Pereyra, José Luis
2003 “Sostenibilidad de la politica fiscal: una simulacion de la restriccién
presupuestaria”. Estudios Econémicos 9, Lima, BCRP, pp. 41-50.

Portocarrero M., Felipe, Carolina Trivelli y Javier Alvarado
2002 Microcrédito en el Perti: Quiénes piden, quiénes dan. Serie Diag-
noéstico v Propuesta 9. Lima, CIES.

Portocarrero M., Felipe y Guillermo Byrne
2004 “Estructura de mercado y competencia en el microcrédito”. En
Carolina Trivelli y otros. Mercado v gestién del microcrédito en

el Perd. Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 49-139.

Portocarrero M., Felipe y Alvaro Tarazona
2004 “Determinantes de la rentabilidad en las cajas rurales de ahorro y
crédito”. En Carolina Trivelli y otros. Mercado y gestién del micro-

crédito en el Pert. Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 295-367.

Rebosio, Guillermo y Enrique Rodriguez
2001 Ingreso campesino y compras estatales de alimentos en el Perd.
Lima, CIES-CEDEP.

Rossini, Renzo
2001 “Aspectos de la adopcién de un régimen de metas de inflacion en
el Peri”. Estudios Econémicos 7, Lima, BCRP, pp. 11-23.

Rozenberg, Arnoldo

2000a Efectos de la crisis econémica y financiera internacional, de
1997 a 1999, en la balanza de pagos en el Pert. Documento de
Trabajo 186. Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

2000b La balanza de pagos: instrumento de andlisis y politica econé-
mica. Documento de Trabajo 190. Lima, Departamento de Eco-
nomia de la PUCP.



Macroeconomia y crecimiento 53

Sheahan, John
2001 La economia peruana desde 1950: buscando una sociedad
mejor. Lima, IEP.

Stone, Mark

2001 “Aspectos practicos de la adopcion de un esquema de metas infla-
cién en economias emergentes: posibles implicancias para el Peri”.
Estudios Econémicos 7, Lima, BCRP, pp. 99-112.

Teivainen, Teivo

2000 Enter Economy, Exit Politics. Transnational Politics of Econo-
mism and Limits to Democracy in Peru. Helsinki, The Finnish
Political Science Association.

Torres, Jorge
2003 Clusters de la industria en el Perii. Documento de Trabajo 228.
Lima, Departamento de Economia de la PUCP.

Trivelli, Carolina

2004 “Visi6on de conjunto. A manera de introducciéon”. En Carolina Tri-
velli y otros. Mercado vy gestién del microcrédito en el Pert.
Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 19-44.

2001 Crédito agrario en el Pert. ;Qué dicen los clientes? Serie Diag-
nostico y Propuesta 4. Lima, CIES-IEP.

2000 “Financiamiento”. En Trivelli, Carolina, Milton von Hesse, Ale-
jandro Diez y Laureano del Castillo. Desafios del desarrollo ru-
ral en el Pert. Serie Diagnéstico y Propuesta 2. Lima, CIES, pp.
83-110.

Trivelli, Carolina, Milton von Hesse, Alejandro Diez vy

Laureano del Castillo

2000 Desafios del desarrollo rural en el Pert. Serie Diagnostico y
Propuesta 2. Lima, CIES.

Trivelli, Carolina y Milton von Hesse
2000 “Provision de bienes publicos”. En Trivelli, Carolina, Von Hesse,

Diez y Del Castillo (2000), pp. 75-82.



54 La investigacién econémica y social en el Peru

Trivelli, Carolina y otros
2004 Mercado y gestién del microcrédito en el Perti. Lima, CIES-
GRADE-CEPES-IEP, pp. 19-44.

Vasquez, Fernando y Rita Mesias
1999 “Ciclos econémicos, politicas y reglas fiscales”. Estudios Econé-

micos 5, Lima, BCRP, pp. 105-122.

Vega, Marco
2003 “Reportando la distribuciéon de la proyeccion de inflacion”. Estu-
dios Econémicos 10, Lima, BCRP, pp. 41-62.

Vega-Centeno, Maximo

2003 El desarrollo esquivo: intentos y logros parciales de transfor-
maciones econémicas y tecnolégicas (1970-2000). Lima, Fon-
do Editorial de la PUCP.

Venero, Hildegardi y Johanna Yancari

2004 “La demanda potencial de microcrédito en Huancayo”. En Caro-
lina Trivelli v otros. Mercado y gestiéon del microcrédito en el
Peru. Lima, CIES-GRADE-CEPES-IEP, pp. 463-556.

Von Hesse, Milton
2000 “Aspectos macroeconémicos”. En Trivelli, Carolina, Von Hesse,
Diez y Del Castillo (2000), pp. 23-34.

Winkelried, Diego
2003 “Hacia una meta explicita de inflacién: anticipando la inflacién en
el Per”. Estudios Econémicos 9, Lima, BCRP, pp. 11-40.

Wise, Carol
2003 Reinventando el Estado: estrategia econémica y cambio insti-
tucional en el Pert. Lima, CIUP.

Zegarra, Luis Felipe
1999 “Causas y consecuencias econdémicas de la corrupcion. Un anali-
sis teérico v empirico”. Documento de Trabajo 35. Lima, CIUP.



