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DECRETO LEGISLATIVO 728: ; FOMENTO AL EMPLEQ EVENTUAL POR DECRETO?

Francisco Verdera
Instituto de Estudios Peruanos

Francisco Verdera expone las razones por las cuales considera que el D. L. . 728, uno
de los tantos del paquete de normas dado por el gobierno en noviembre iiltimo y que
estda referido al fomento del empleo, debe ser derogado. Establece que este decreto es
anticonstitucional porque, entre otras razones, viola derechos adquiridos de los
trabajadores en lo referido a la estabilidad laboral; genera discriminacion en el
mercado de trabajo, al diferenciar entre trabajadores nuevos y los que ya se
encuentran prestando servicios, o entre los que laboran en empresas de menos de 20
trabajadores y aquéllos que lo hacen en empresas de mas de 20 trabajadores. Afirma
asimismo que con esta norma no seva a estimular un incremento en el nivel de empleo,
sino que sélo se va a aumentar el numero de trabajadores eventuales en detrimento de
los estables. Segin Verdera, el nivel de empleo en el sector privado depende de la
estrategia de desarrollo y de la politica econémica, no de las leyes de estabilidad

laboral.

El mismo gobierno que el afio pasado propuso,
discuti6 y estuvo a punto de promulgar un decreto
sobre la “democratizacién de la toma de las deci-
slones” (sic) para “garantizar la participacion ciuda-
dana”, ha promulgado recién cerca de 120 decretos
para que sean debatidos en sélo un mes. En este
marco, que no puede sino califlicarse de antide-
mocratico, se ha publicado el 12 de noviembre
pasado en el diario oficial “El Peruano” el D.L. 728
de fomento del empleo.

No obstante este incorrecto comportamiento del
Poder Ejecutivo, proponemos que, en uso de los
resquicios democraticos que ann existen, este de-
creto sea derogado por el Congreso. Las razones de

esta propuesta son tres: primero, que el dispositivo _

es anticonstitucional; segundo, que excede yva en
contra de la ley de delegacion de facultades y,
finalmente, que el tinico tipo de empleo que fomen-
taria, si se dieran las condiciones para una reacti-
vacion de la economia, seria el empleo eventual,
subremuneradoy totalmente desprotegido, en detri-
mento del empleo estable, menos subremunerado
y medianamente protegido.

Atropello a la Constitucién

En la “Exposicién de Motivos™ del D.L. 728 se
reconoce como “unica limitante que se establece en
la Ley de delegacion de facultades es que el Ejecu-
tivo en todo caso debera respetar las normas
constitucionales de estabilidad laboral -Art.48- y
los derechos adquiridos de los trabajadores -
" Art.57-".

No obstante, el decreto en cuestién no respelael
derecho a la estabilidad laboral. En la Ley de

Estabilidad (Ley 24514), vigente desde 1986, se
sostiene de acuerdo con la Constitucién que un
trabajador sélo puede ser despedido por falta
grave debidamente comprobada. Si el trabajador
al cual se busca despedir demuestra que no incu-
rri6 en falta grave, puede optar entre la reposicion
o la indemnizacién. En el decreto que el gobierno
ha lanzado para “fomentar el empleo” se vulnera
este derecho al otorgar al juez laboral la facultad
para juzgar dos veces al trabajador acusado de
[alta grave. La primera es para verificar si existe o
no la falta. Si se demuestra que no cometié falta
grave, en lugar de que sea el irabajador perjudi-
cado quien opte entre ser repuesto o indemnizado,
reparandose asi en algo el dano que se le ha
causado, se atribuye aljuezla facultad de decidir si
el trabajador debe ser repuesto u obligado a recibir
la indemnizacién -lo que en la prictica equivale a
despedirlo-, aunque no haya cometido falta’
grave. Se pretende de esta manera despedir
trabajadores sin mediar una falta grave,
violando el articulo 48 de la Constitucion que
establece que un trabajador sélo puede ser
despedido por causa justa debidamente com-
probada.

Fuente de discriminacién

Para respetar los derechos adquiridos de los
trabajadores, la norma que venimos discutiendo
senala en su segunda disposicién transitoria que
solo es aplicable a los trabajadores nuevos. Sin
embargo, al eliminar la estabilidad de los nuevos
trabajadores y respetar el derecho a la estabilidad
delos antiguos, el D.L. 728 crea una fuente de dis-
criminacién entre los trabajadores con estabili-
dad y los nuevos contratados. De esta forma,
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contradice la “promecién de un régimen de igual-
dad de oportunidades de empleo” que proclama,
transgrediendo ademas el articulo 42 de la Consti-
tucién, que senala que el trabajo “es objeto de
proteccién por el Estado, sin discriminacion alguna
y dentro de un régimen de igualdad de trato”. En
consecuencia, la norma no s6lo no se sujeta al
mandato legislativo conferido sino que lo trans-
grede plenamente.

Despido colective sin causa objetiva

Como si lo anterior no fuera suficiente, el D.L.
728 establece que es factible la reduccién de per-
sonal “por necesidades de funcionamiento de la
empresa”. En efecto, el articulo 90 determina una
“cuota de flexibilidad” equivalente a 5% del per-
sonal, que cada afio puede ser despedido a volun-
tad del empleador, con la obligacién de cubrir las
vacantes a los 60 dias. De esta manera, al despido
individual sin falta grave se suma el despido colec-
tivo sin causa objetiva, “como la unica excepcion
prevista” (sic). Se sigue de ese modo eliminando la
estabilidad.

No a la Constitucién y mas discriminacién

. Por otro lado, el D.L. 728 elimina 1a posibilidad
de que el juez que decide a favor del trabajador
pueda optar porlareposicion sieltrabajador se de-
sempena en una empresa que emplea hasta veinte
trabajadores, forma parte del personal de direccién

- 0 si es un trabajador de confianza; dice el disposi-
tivo que “s6lo puede accionar para el pago de la
indemnizacién mas no para sureposicién” (articulo
84). En este caso no soélo se elimina la estabilidad
y se autoriza el despido sin que exista falta grave,
sino que ademads se crea otras fuentes de discri-
minacién. La primera es entre los trabajadores de
empresas de hasta veinte trabajadores y los de
empresas de mas de veinte trabajadores, y la
segunda entre el personal de direccién y de con-
fianza y los que no lo son. Para los primeros, es el
empleador quien a voluntad decide el despido.

Menos empleo estable, mas empleo eventual

El decreto arguye que “flexibilizando” la con-
tratacién y la “salida” de trabajadores se fomen-

tard el empleo. No obstante, si se revisa la

experiencia reciente sobre la relacion entre esta-
bilidad y empleo, es posible sostener que esta
afirmacién es absolutamente gratuita, no tiene
asidero alguno.

En base a las encuestas de hogares de la Di-
reccidon General de Empleo del Ministerio de Tra-
bajo, se puede elaborar cifras de empleo estable y
eventual para la década pasada. Entre 1978 y
1986, como resultado del régimen que otorgaba la
estabilidad después de tres afios de trabajo (D L.
22126) y fomentaba asi el empleo inestable o
eventual, los trabajadores sin estabilidad reem-
plazaron alos estables. Posteriormente, cuandoen
1986 se promulgd la Ley 24514, que eliming el
requisito de tres anos para ser estable, se produjo
el proceso opuesto: aumenté el namero de tra-
bajadores estables y disminuyo el de eventuales.
Asi, la nueva Ley de Estabilidad no redujo el
volumen de empleo total, sino que simplemente
cambio la proporcién entre trabajadores. Tampoco
el aumento de las tasas de desempleo y subempleo
a partir de 1988 se debe a dicha ley, sino a la
recesion fomentada por 1a politica econdmica.

Cuande se dé alguna recuperacion economica -
lo que por el momento no se avisora- lo que haria el
D.L. 728 es volver a cambiar esta proporcion a fa-
vor de los trabajadores eventuales y en contra de
los estables. Elaumento o dismninucién del empleo
total no es entonces resultado de las leyes de esta-
bilidad, sino de la esirategia de desarrollo y de las
politicas econémicas. Mientras las del gobierno
actual sigan apuntando hacia la recesion, no tiene
ningun sentido buscar el fomento del empleo medi-
ante decretos que atentan contra la estabilidad
laboral.

Mejorar laley sin atentar contra los trabajadores

La actual Ley de Estabilidad Laboral tiene as-
pectos que puedeny deben mejorarse. Asumiendo
el punto de vista del empleador -para estar a tono-
no es dificil percatarse de que la ley vigente es
sumamente permisiva en lo que concierne a las
causales y procedimientos para determinar una
falta grave. Es practicamente imposible probar una
falta grave aunque un trabajador haya robado y
exista constancia policial. La legislacién debe pro-
teger a los trabajadores de los malos empleadores,
pero también es necesario proteger a los em-
pleadores de los malos trabajadores. En lugar de
limitarse a recoger el catalogo de faltas graves
contenido enla Ley 24514, la discusion sobre esta-
bilidad debe centrarse en mejorar estos y otros as-
pectos, con seriedad en los criterios y respeto a la
Constitucién. Estamos convencidos de quela gran
mayoria de los trabajadores y sus dirigentes pre-
fiere esta opcién y no laimposicién de decretos que
transgreden la Constitucion y la ley, atentan con-
tra sus derechos y fomentan la discriminacion.




LA POLITICA CAMBIARIA PARA 1992

Alberto Pasco-Font
GRADE

Sigue vigente la discusién en torno a la evolucién perversa del tipo de cambio.
Aungue existe consenso respecto a que éste esta demasiado bajo, existe discrepan-
cia sobre qué politica cambiaria se debe aplicar en el Perii. Hay quienes defienden
el actual sistema cambiario flotante, hay quienes opinan que debe pasarse a uno
de tipo de cambio fijo. Pascé-Font, luego de presentar y analizar brevemente la
evolucién reciente de la politica cambiaria, medita sobre las ventajas, desventajas
y requisitos que tienen ambos sistemas. Personalmente se inclina por un sistema
flotante, aunque hace lasalvedad de que es imprescindible desarrollar el mercado
de capitales y reducir la incertidumbre que el sistema trae consigo.

Como consecuencia, entre otras razones, de la
politica cambiaria aplicada, la evolucién del tipo de
cambio real ha sido y es uno de los aspectos mas
controvertidos del derrotero econdémico de los
primeros quince meses del gobierno de Alberto
Fujimori. La decisién de optar por un régimen
cambiario de flotacién sucia ha sido muy cues-
tionada y en la actualidad existen fuertes pre-
siones, especialmente de los sectores exportadores,
para adoptar un sistema de tipo de cambio ajus-
table (minidevaluaciones). Por este motivo, es con-
veniente discutir las ventajas y desventajas de
ambos sistemas, previa revisién de la experiencia
del iiltimo afio. Este articuloresefia la evolucién de
la politica cambiaria aplicada por la administra-
cion Fujimori, para luego discutir las principales
opciones en este campo para 1992.

Afines de 1990 era evidente la necesidad de un
ajuste de precios relativos que corrigiera los dese-
quilibrios existentes en la economia. Uno de los
precios mas importanies que se esperaba fuera
corregido era el tipo de cambioreal, el cual se habia
retrasado considerablemente durante la dltima
etapa del gobierno aprista. De acuerdo a estas
expectativas, los agentes econdmicos estaban casi
totalmente dolarizados, porque esperaban que el
gobierno realizara una fuerte devaluacion.

Sin embargo, el gobiermo decidié dejar libre al
tipo de cambio dentro de un esquema de {lotacion,
en lugar del esperado overshooting y posterior
fijacién del tipo de cambio. Una de las razones con
las que se justifico este esquema de flotacion fue la
necesidad de invalidar los altos precios privados
que se habian establecido con la expectativade una
devaluacion mayor a la realizada. Pocos meses
de_spués, el inti experimentaba una severa aprecia-
cion que llegd a su punto critico en febrero de 1990.

Diferentes argumentos han sido esbozados para
explicar la apreciacién del inti durante ‘este
periodo. Tras extensos debates y presentaciones
de analistas econémicos en programastelevisivosy
radiales, éstas explicaciones son hoy conocidas por
todos. Mas aun, se puede decir que incluso existe
cierto consenso alrededor de la certeza de dichos
diagnésticos. Por razones expositivas es con-
veniente resumirlos.

El primer grupo de argumentos sostiene que
diferentes causas, entre ellas la politica de estabili-
zacién, contribuyeron a elevar el flujo de délares, al
mismo tiempo que el flujo de intis se reducia. La
abundancia relativa de délares frente a la escasez
de intis explicaria la apreciacion de este ultimo.
Concretamente, serian tres las principales causas
de este desarrollo.

La primera es el incremento del {flujo de
délares por narcotrafico. Sibien el narcotrafico es
un problema con el cual el Perd ha convivido
durante muchos afios, existen evidencias sobre un
sustantivo aumento del flujo de ddlares por este
concepto durante los 1ltimos dos afnos. Este
hecho es consecuencia directa de los duros
golpes asestados al cartel de Medellin, lo que ha
motivado que parte del negocio de refinacién de
coca, que antes se hacia en Colombia, pase a ser
realizado en el Perii. Esto ha elevado el capital de
trabajo requerido por esta actividad, es decir, si
antes elaborar pasta basica de cocaina para expor-
tar a Colombia requeria entre 300y 500 millones de
dolares al ano, ahora producir cocaina requiere
300 millones de doélares adicionales. Este dinero
se ha sumado a la oferta antes existente,
aumentando la oferta relativa de délares y depri-
miendo el precio de la divisa norteamericana en el
mercado. '




La segunda causa esta vinculada al grado de
recesion por el cual atravesaba la economia. En
teoria, la reduccion del consumo internc permitia
mayores saldos exportables y, por otro lado, dismi-
nuia las importaciones tanio de bienes finales
como de insumos. La recesion seria entonces una
de las causas porlas que la liberalizacién comercial
no funcioné adecuadamente y el esperado flujo de
imporiaciones, que se suponia debia elevar el
precio del délar, nunca se concretd.’

La dltima causa es el flujo de los llamados
“capitales golondrinos”. La liberalizacién de las
tasas de interés trajo consigo una fuerte elevacion
de Ia tasa de interés real tanto en moneda nacional
como en moneda extranjera. Esto ocasioné un
fuerte incremento en los costos financieros de las
empresas; para defenderse de este incremento
muchos empresarios optaron por repatriar capita-
les y/o obtener fondos en el exierior a tasas de
interés menores. Otros capitalesingresaron al pais
para aprovechar las altas tasas de interés internas:
mieniras que en Estados Unidos los depdsitos de
ahorros pagaban 5% de interés anual, en el Perii se
podia obtener hasta 20% de interés en depositos
bancarios en délares y tasas mayores si se
realizaba operaciones de reporie o se descontaba
letras. EIl diferencial de tasas de interés -pero
también el riesgo- era mayor si se hacia opera-
ciones en moneda nacional, pues la tasa activa
estaba alrededor de 15% mensual en un contexto
de apreciacion cambiaria. Esto molivé que ingre-
saran capitales a un ritmo de 200 millones de
dolares mensuales, contribuyendo a deprimir mas
aun el precio interno del délar.

Ex post, se puede afirtnar que la liberalizacién
delastasas de interés debié hacerse gradualmente,
de modo que los topes méaximos a las tasas activas
se elevaran mas lentamente. La estructura oli-
gopdlica del sistema bancario peruano propicié un
incremento innecesario en las tasas de inlerésy, a
través de este mecanismo, una caida en el tipo de
cambio que pudo ser evitada.

A estas razones hay que anadir, de otro lado, el
mal manejo de la politica monetaria. La falta de
coordinacién entre las compras de délares del BCR
y las del Banco de la Nacién indujo una inestabili-
dad innecesaria en el tipo de cambio. Este manejo
parece haber mejorado a raiz de la firma del
acuerdo con el FMI, lo que en parte explica la
elevacion de ltipo de cambio regisirada en octubre
y noviembre.

Un segundo grupo de argumentos que intenta
explicar la apreciacion del inti enfoca el problema
por el lado de las cantidades relativas de délares Vv
moneda nacional existentes en el sistema. Como
se dijo anteriormenie, a mediados de 1990 Ia
mayoria de agentes econdémicos tenia una gran
proporcién de sus activos en délares. De otro lado,
lasmedidas del paquete de estahilizacién redujeron
drasticamente los saldosreales en monedanacional
de los agentes. La posterior compra de délares
hecha por el BCR inyecté liquidez al sistema, pero
alafechano se puede afirmar que la economia esté
lotalmente remonetizada. De hecho, 1a liquidez ac-
tual es sustancialmente menor a la de hace cinco
anos.

Lo anterior, sumado al fuerte diferencial de
tasas de interés a favor de los activos en moneda
nacional, molivé que los agentes econémicos re-
compusieran su portafolio de activos en favor de
aquellos denominados en moneda nacional. Pese a
que las existencias de dolares eran considerables,
los intereses pagados en moneda nacional estimu-
laban, aun para operaciones de muy corto plazo, el
mantener activos denominados en intis.

Aunque estas explicaciones no son excluyentes,
las recomendaciones de polilica econémica que se
desprenden de cada una si lo son. Quienes pensa-
ban que era el mayor flujo de délares el principal
determinante de la reduccién del tipo de cambio
pedian que el BCR incrementara su compra de
dolares para “sosténer” el tipo de cambio. Esta
recomendacion, sin embargo, resultaba abortada
antes de nacer en tanto la estrategia antiinflacio-
naria descansaba en la masa monetaria como
ancla nominal de precios. Por desgracia, la dis-
cusidn se centrd excesivamente en estos argumen-
tos “monetarios” sin llegar a ninguna salida.

Si, por el contrario, se pensaba que las razones
de portafolio eran importantes, los esfuerzos del
gobierno debieron centrarse en reducir los diferen-
ciales enire las tasas de interés, tanlo entre las
internas y las internacionales como entre las co-
rrespondientes a las distintas monedas. La reduc-
cion de las tasas de interés hubiera forzado un
cambio en el portafolio de los agentes y1a partida de
muchos de los capitales que vinieron con fines
especulativos. -

La elevacion del tipo de cambio experimentada
€n octubre y especialmente en noviembre tiltimos
Puede explicarse usando ambos argumentos. Por

! Sin embargo, existe consenso en que la falta de transparencia durante la reduccién arancelaria fue uno de las principales razones de que éstano
funcionara. El gobierno se demord mas de scis mescs -de agosto de 1990hastamarzo de 1991 - parareducirlos aranceles. Estas demoras impidicron,
por un lado, un mayor flujo de fmportaciones, y del otro no permitieron que la apertura comercial tuviera el efecto esperado de poner un techo a

los precios internos.




unlado, 1a demanda de délares se ha incrementado
por las compras navidefias, mientras que, pa-
ralelamente, la oferta de délares del narcotraficoha
descendido como es usual en estos meses. Por otro
lado, también se puede argumentar que la reciente
reduccién en los diferenciales de tasas de interés
ha causado un cambioc de portafolio y que la gente
“regrese” al dolar.

No obstante, aunque el precio del délar se ha
elevado, el atraso cambiario persiste. Adicio-
nalmente, los prondsticos indican que, como ha
sucedido en el pasado, esta recuperacién se vera
seguida de una posterior reduccion durante los
primeros meses del siguiente afio, que puede agravar
el atraso cambiario. Frente a este temor, diferentes
sectores estan reclamando una politica cambiaria
mas activa, que involucre ya sea un sistema ajus-
table de tipo de cambio o un overshooting con una
posterior fijacién. Estos esquemas se inspiran en
el “Plan Cavallo” seguido en Argentina. Sin em-
bargo, en el BCR parece predominar la idea de
mantener la flotacion del tipo de cambio. Es
necesario entonces discutir las ventajas y
desventajas de cada uno de estos sistemas.

La fijjacién del tipo de cambio tiene varias
ventajas. La principal es reducir la actual incerti-
dumbre con respecto a su evelucion futura. Sin
embargo, la fijacién del tipo de cambio con niveles
inflacionarios cercanos a 5% mensual podria oca-
sionar, luege de un shock de precios, una rapida
apreciacion de la moneda nacional, colocando a los
exportadores en una situacién similar ala anterior.
De hecho, aun cuando la inflacién se ha reducidoy
la produccién esta aumentando en Argentina, enla
actualidad dicho pais experimenta unfuerte atraso
cambiario, que eventualmente debera ser corregido,
con las previsibles consecuencias inflacionarias.
Si se decide evitar este problema y se recurre a un
esquema de minidevaluaciones, facilmente se po-
dria ingresar a un espiral devaluacién-inflacién,
poniendo en peligro los atn fragiles avances del
plan de estabilizacién.

Una condicién que parece indispensable en los
paises latinoamericanos parafijar el tipo de cambio
€s contar con bajos niveles inflacionarios y no al
revés, fijar el tipo de cambio con el objetivo de
reducir la inflacién. De otro lado, para que la
fijacion del tipo de cambio sea exitosa, se requiere
de gran credibilidad y capacidad de liderazgo en las
reformas emprendidas. Una desventaja poco men-
cionada del tipo de cambio fijo es que fomenta el
influjo de “capitales golondrinos”, mientras que un
sistema de cambio flotante funciona como un

regulador automatico e incrementa el riesgo de las
operaciones especulativas, Por tltimo, un tipo de
cambio fijo requiere de un nivel de reservas inter-
nacionales suficientemente grande que permita
evitar cualquier ataque especulativo.

El tipo de cambio flotante no requiere de la
credibilidad del tipo de cambio fijo, pero tiene el
principal inconveniente de elevar la incertidumbre
en la economia., Esta mayor incertidumbre se
traduce en un premio de riesgo para el productor o
el comerciante nacional sobre los precios de los
productos importados, e impide gque la liberali-
zacion comercial limite el incremento en los precios
domésticos. Mas aun, las elevaciones del tipo de
cambio validan aumentos nominales en los precios
domeésticos de los productos importados, a pesar
de las reducciones arancelarias.

El manejo de un sistema flotante enfrenta
ademas muchas limitaciones en una economia
subdesarrollada como la peruana, donde no
existe un mercado de capitales desarrollado ni
instrumentos {inancieros que permitan realizar
operaciones financieras de regulacién cambiaria
sin comprometer ala politica monetaria. Por gjem-
plo, la creacién de un mercado a Tuturo de
moneda extranjera ayudaria a reducir la incerti-
dumbre generada por las fluctuaciones en el tipo
de cambio. '

Por ello, uno de los principales esfuerzos de la
politica monetaria deberia ser la introduccién de
estos instrumentos al mercado, como de hecho se
viene haciendo con la compra de letras afianzadas
y pagarés en moneda extranjera. De tener éxito
esta estrategia, el manejo cambiario se facilitaria
enormemente: se podria introducir délares a través
de estos instrumentos cuando el délar esté en alza,
retirdndolos en momentos de caida del délar. Sere-
duciria asi la inestabilidad del tipo de cambio y la
incertidumbre. Paralelamente, la remonetizacién
de la economia ayudaria a evitar que flujos de
moneda extranjera pequenos causen grandes fluc-
tuaciones en el tipo de cambio.

En resumen, aunque ¢l sistema flotante tiene
varias desventajas, evita incurrir en compromisos
que después son dilicilmente manejables, situa-
cion que en el actual contexto es muy importante,
dada la necesidad de obtener credibilidad. Por el
contrario, los riesgos de un sistema de tipo de
cambio ajustable (overshooting con posterior
fijacién, minidevaluaciones o cualquier forma in-
termedia) obligan a pensar que sus ventajas serian
mas bien efimeras.




EXPANSION DEL SISTEMA EDUCATIVO Y CONCENTRACION DE INGRESOS

José Rodriguez
GRADE

La educacién suele ser vista como un instrumento a través del cual una sociedad
puede modificar los patrones de la distribucién del ingreso. Pero, ;cudl es el tipo
de educacién que puede hacer mas equitativa la distribucién en el Perit? En este
articulo, José Rodriguez revisa la evolucién reciente del grado de concentracién
del ingreso en Lima Metropolitana y proporciona algunas posibles explicaciones
del porqué de esta evolucion. Senala que, al parecer, la educacién intermedia
condujo a una mas equitativa distribucién del ingreso. mientras que al contrario,
la educacién superior habria conducido a una mayor concentracién.

La educacion suele ser considerada como uno
de los instrumentos redistributivos de largo plazo
mas importantes. Sin embargo, a pesar de la “ex-
plosion educativa” -como algunos han denomi-
nado a la sensible expansion de 1a cobertura de la
educacion-, los procesos redistributivos por ella
generados han sido poco estudiados en el Pern.
Son dos los objetivos de esta nota: por un lado, pre-
sentar un conjunto de datos sobre la evolucion
temporal del grado de concentracion en la dis-
tribucion del ingreso y, por otro lado, dar algunas
estimaciones delimpacto del creciente nivel educa-
tivo sobre el grado de concentracién en el segmento
asalariado de Lima Metropolitana entre 1970 y
1990.

Distribucién del ingreso y grado de
concentraciéon

Para definir claramente la nocién de concentra-
cién (o desigualdad) de ingresos, imaginemos una
sociedad en la cual cada miembro tiene el mismo
nivel de ingreso, es decir, la participacién de cada
uno en la masa total de ingresos de la sociedad es
exactamente la misma. En este caso, la fraccién de
la poblacién total representada por un grupo
cualquiera de personas serd exactamente iguala la
fraccion del ingreso total de la sociedad represen-
tada por el ingreso de dicho grupo.

7 En cambio, cuando existen diferencias entre los

ingresos de las personas, dichas fracciones o
“porcentajes” (de la poblacién y del ingreso) seran
distintos. A medida que sean mayores esas dife-
rencias en niveles de ingreso, la distancia entre

1

ambos “porcentajes” sera mayor, hastallegar a una
situacion en la que, por ejemplo, el 50% de las
lamilias mas pobres retiene solo 17% del total de
ingresos, mientras que el 20% mas rico concentra
el 58%. Este ejemplo alude precisamente al grado
de desigualdad en la distribucién del ingreso entre
las familias peruanas en 1985/86.

Esta forma descriptiva de abordar los proble-
mas distributivos, denominada Curva de Lorenz,
ha inspirado muchas formas complementarias de
“medir” sintéticamente el grado de concentracion
de una cierta distribucién delingreso. Elindice de
concentracion de Gini constituye uno de los
primeros esfuerzos en esa direccién. La asociacion
entre el Giniy la curva de Lorenz es muy precisa: a
medida que los ingresos de los miembros de la
sociledad tienden a igualarse, el indice tiende a dis-
minuir, hasta eventualmente llegar a cero, lo que
significa que todos participan en la misma propor-
cién en el ingreso global de la sociedad. En el otro
extremo, cuando las diferencias se hacen cada vez
mas grandes, el indice Gini puede llegar a ser igual
auno, lo que equivale a decir que s6lo un miembro
retiene todos los ingresos.

Elindice de Gini y la curva de Lorenz describen
la concentracién en la distribucion independiente-
mente de los niveles absolutos de ingresos. Su-
pongamos que por alguna razén los ingresos de
todas las personas se duplican. El ingreso con-
junto de toda la sociedad también se duplicara y,
por tanto, la participacién de cada uno de sus
miembros (individuales o grupos) en el total de
ingresos se mantendra inalterada. Esto quiere
decir que las “distancias” relativas en términos de

Véase Habich, M.: Un anilisis exploratorio de la distribucién del ingreso en el Perit. Mimeo. Lima, 1989.
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ingreso seran las mismas. Esta propiedad del Gini
(considerada una necesidad para cualquier indice
de conceniracién) permite hacer comparaciones
entre distintas sociedades con diferentes PBI per
capita, o comparar la evolucién de una misma
sociedad a lo largo del tiempo.

La ultima estitnacion del grado de concentra-
cion del ingreso hecha en el Pera para el perio-
do 1985/1986 arrojé un Ginide 0.57. (A quése
debe tan allo grado de concentracion? Entre lasra-
zones con las que se ha tratado de explicareste
hechoestén, primero, la segmentacion tecnologica
de la estructura productiva y, segundo, la seg-
mentacién institucional (en cuya existencia han
influido tanto los sectores organizados como el
Estado).

Dichos argumentos se basan en buena medida
en indicadores agregados de, por gjemplo, ingreso
promedio de determinados grupos ocupacionales.
Asi, la creciente participacién de los ingresos por
propiedad en el ingreso nacional y la gran diferen-
cia entre los ingresos de los grupos ocupacionales
del denominado sector moderno (donde predomi-
nan las relaciones laborales asalariadas) y los
ingresos del sector tradicional (familias campesi-
nasy empresas familiares urbanas), ademas de las
tendencias divergentes que caracterizan a ambos
grupos de ingresos, constituyeron evidencias del
alto y creciente grado de desigualdad.?

Sin embargo, en parte por la falta de informa-
cién (o por la dificultad deacceder a ella), es poco lo
que se ha podido avanzar en un andlisis mas
detallado de los patrones distributivos.? Sacrifi-
cando cobertura y para ganar profundidad, en lo
que sigue del documento se analiza los cambios en
los patrones distributivos para un segmento
especilico de la PEA ocupada.

Distribuci6n de salarios en Lima Metropolitana

Para el periodo comprendido entre 1970 y 1990,
es posible evaluar cémo evolucionaron las ca-
racteristicas de la distribucién del ingreso de la
PEA ocupada mediante la informacion de las En-
cuestas de Hogares del Ministerio de Trabajo.* Se
revisa aqui, como ya se adelanté, sélo un

aspecto (el grado de concentracién) de un seg-
mento de la PEA (los asalariados).

Las curvas de Lorenz para cada uno de los afios
comprendidos en el estudio permiten identificar
claramente dos periodos con distinto comporta-
miento en la evolucién de la desigualdad distribu-
tiva. Entre 1970 y 1978, la participacién de los
asalariados que conformaban el 40% mas pobre en
el ingreso total aumentd de manera continua; en
cambio, durante el periodo 1978-90, este grupovio
disminuir su participacién (ver cuadro 1}. Ambos
procesos pueden observarse también en la evolu-
cion del indice de Gini (ver grafico 1).

CUADRO 1

Distribucion porcentual de los salarios
(Lima Metropolitana, 1970-1990)

1970 1978 1984 1990

50% mas pobre 221 272 240 21.4
20% mas rico 48.8 40.7  48.0 50.8
10% mas rico 32.0 25.1 31.1 357

Fuente: Encuestas de Hogares del Ministerio de Trabajo.

La magnitud de los procesos redistributivos
durante todo este periodo puede serilustrada como
sigue: en 1970 la mitad mas pobre concentraba
22% de los ingresos (lo que implica que la mitad
maéisricaretenia 78%). En 1978 lamitad mas pobre
aumento su participacion hasta 27%; asumiendo
que la masa de ingresos de 1a sociedad permanecid
constante. Los cinco puntos porcentuales ganados
podrian interpretarse como una transferencia
equivalente al 23% de sus ingresos. La transferen-
cia recibida por los mas pobres provendria de los
ingresos de los mas ricos, para quienes la reduc-
cién en su participacion equivaldria a un impuesto
de 7%. El proceso de transferencias enire 1978 y
1990, cuya direccién fue exactamente opuestaala
ocurrida entre 1970 y 1978, produjo una dis-
tribucién mas concentrada que la de 1970. En
electo, los grupos extremos mas ricos aumentaron
su participacién en el ingreso total en comparacién
con la de 1970.

Véase Webb y Figueroa: Distribucién del Ingrese en el Peri. Instituto de Estudios Peruanos. Lima, 1975.

?  No se ha vuelto a elaborar un “mapa” de la distribucién como el que Webb (1975) hiciera para 1961. Sin embargo, si se han hecho importantes
esfuerzos para describir los patrones distributivos en 1971/72 (Amat y Leén: La Distribucién del Ingreso Familiar en el Peri. CIUP. Lima, 1981)
y 1985/86 (Habich 1989). Desgraciadamente, la comparabilidad temporal de dichos estudios no esta totalmente garantizada, de modo que debe
! tenerse mucho cuidado al utilizar esa informacién para analizar tendencias.
Agradezco a la Direceion General de Empleo y Formacion Profesional del Ministerio de Trabajo por permitirme el acceso a las encuestas del periodo
1970-1987, y a Cecilia Garavito de la PUCP y a Francisco Verdera del IEP por las tabulaciones para 1989 y 1990.




GRAFICO 1
GRADO DE CONCENTRACION SALARIAL
Lima Metropolitana: 1870 - 1980
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Fuanta: Minleterio de Trabajo, DGE,
Encuestas de Hogares

Las estimaciones disponibles y los argumentos
esgrimidos en la literatura especializada indican
un continuo incremento de la desigualdad, en base
a la evidencia de la evolucién del ingreso de deter-
minados grupos ocupacionales. Sin embargo, por
el nivel de agregacion de la informacion utilizada,
no se ha podido discutir los cambios en el patron de
concentracion comeo el descrito en el parrafo ante-
rior para el segmento de los asalariados. Mas alla
de su representatividad en cuanto a proporcién de
la PEA, identificar el origen de tales procesos
redistributivos constituye un tema importante de
analisis en tanto permite identificar los distintos
mecanismos distributivos que operan en la eco-
nomia peruana.

Aun el estado del conocimiento no pertmite con-
tar una historia completa de los procesos arriba
descritos. Sin embargo, si es posible mostrar la
correlacion entre estos hechos y un importante
fenémeno que ha contribuido a cambiar las ca-
racteristicas de la poblacién peruana. Este
fenémeno es precisamente el significativo avance
en el nivel educativo.

Expansién educativa y concentracién de
ingresos

Partiendo de la hipdtesis de que el grado de
escolaridad es una variable que contribuye a deter-
minar los niveles salariales, se ha podido determi-
nar dos mecanismos mediante los cuales los cam-
biosenlosniveles educativos alectan la distribucién
de los salarios. El primero, o efecto directo, pro-
viene del cambio en la propia composicién por ni-
veles educativos (i.e., proporcién de personas en
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los diferentes niveles educativos); el segundo, g
efecto indirecto, proviene del cambio en 1a estrue-
tura salarial por niveles educativos. Este tiltimol
mecanismo es inducido por €l primero.

Como puede observarse en el grafico 2, la dis-
tribucion de los asalariados en los diferentes ni-
veles educativos se alterd significativamente entre
1970y 1989. La poblacion ha ido "trasladandose”
paulatinamente hacia los mayores niveles educati-
vos, con lo cual la mediana de afios de escolaridad
fue mayor a 11, nimero de afnos con el cual se
concluye la educacién basica (niveles primario y
secundario).

GRAFICO 2
DISTRIBUCION POR GRUPOS EDUCATIVOS
PEA asalariada masculina de Lima Metrop.

Porcentaje

Prim. incompleta Prim. compieta Sec. incompleta Sec. completa Superior

Grupos educativos

Filioro EEBiove B os4 B 1989

Fuente: Ministerio de Trabeajo, DAE,
Encueatas de Hogares

. Se estima que alrededor de 47% de la dismi-
nueion del grado de concentracién entre 1970 y
1978 estaria asociado al proceso expansivo de los
niveles educativos de aquel periodo. Entre 1978 y
1984, cuando el grado de concentracion se eleva, la
educacién habria contribuido con un 32%. La
explicacion de estos resultados, aparentemnente |
contradictorios, proviene en parte deltipo de proceso
expansivo en la educacidén, es decir, de los niveles
educativos que lideran la expansion.

Reflexiones finales

Existe evidencia que permite afirmar, contra-
riamente a lo que se suele decir sobre una tenden-
cia monotonicamente creciente del grado de desi-
gualdad en el Perii, que se han dado importantes
(aunque temporales) procesos redistributivos ha-
cia una mejoria en la distribucién, al menos al
interior de un segmento de laPEA. Y, lo que esmas
importante, también se puede decir que existe una
asociacion entre los cambios en la distribucion y




las alteraciones en los niveles educativos. Sin
embargo, también se debe notar que no toda ex-
pansion en los niveles educativos descqncentra los
ingresos. Segun el tipo de expansion educativa, la
distribucion resultante puede mosirar un menor o
mayor nivel de concentracion.

Qué tipo de expansién educativa contribuye a
desconcentrar el ingreso? La evidencia encontrada
parece sugerir que la expansion de los niveles edu-

cativos intermedios tiene una probabilidad mayor
de ser desconcentradora, mientras que la expan-
sion liderada por los niveles superiores suele ser
concentradora. Sin embargo, una respuesta mas
precisa requiere de estudios adicionales sobre el
grado de sustituibilidad entre trabajadores de di-
ferentes niveles educativos, de lo cual depende la
estructura salarial, que a su vez ha mostrado ser
significativa para la evaluacion del impacto redis-
tributivo de la educacion. )
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MERCADOS IMPERFECTOS DE CAPITALES Y FINANCIAMIENTO A PEQUENAS
UNIDADES DE PRODUCCION

Palomino, previa presentacion de un marco conceptual que permite entender el
escaso acceso de las pequeiias unidades de producciéon al sistema financiero, da
algunos lineamientos de politica que permitirian reducir las desventajas que trae
consigo el reducido tamaiio de estas empresas. Segun él, para que las pequenas
empresas tengan acceso al sistema financiero no es suficiente liberalizarlo. Es
necesario realizar cambios, tanto al interior de las empresas productivas como en
las entidades financieras, tendientes a reducir los elevados costos que actu-
almente significa atender a tales empresas.

1. Introduccién

El presente articulo tiene como ohjeto presen-
tar, primero, un marco conceptual que permita
discutir la problematica del acceso al mercado
crediticio bancario de las Pequefias Unidades de
Produccién (PUPs), en particular para el caso de la
pequenia empresa.! Se toma aqui a la pequena
empresa como la unidad individual de consumo de
crédito, es decir, como el agente que demanda en el
mercado crediticio. En segundo lugar, se busca
ofrecer algunoslineamientos de politica que permi-
tan reducir los efectos de las externalidades que
son generadas en este mercado por el tamario de
dichas unidades productivas.

Elproblema fundamental que se observaenel
mercado de crédito respecto a las PUPs es la
tendencia de los intermediarios financieros ban-
carios (IFBs) a restringir su operacién como oferen-
tes. El principal factor causante de este problema
radica en las caracteristicas tecnolégicas de los
intermediarios, -lo que la teoria econdmica llama
funcién tecnologica de produccion (F)-, es decir,
en la forma en que los IFBs se organizan para
realizar una operacion de crédito en favor de una
empresa.

Asi, la importancia de estudiar la forma en que
se organiza el proceso de “produccién” de un
créditoradica en el efeclo directo que dicha modali-
dad de “produccién” tiene sobre los costos medios
de operacion de un IFB. En el caso de los présta-
mos hacia las PUPs, estos costos medios de opera-
cion son bastante mayores que los de prestar a las
grandes empresas; ello hace que el margen de
ganancia por préstamo individual a una PUP

Carlos Palomino
PUCP

resulte menor que el de otras alternativas de inver-
sién. De esemodo, los IFBs se ven desalentados de
formar una cartera de colocaciones que incorporea
las PUPs.

2. Esquemas conceptuales y evidencia
empirica

Son tres los marcos tedricos con los que se
puede analizar el funcionamiento del mercado
financiero. El primerc es el modelo de represion
financiera; el segundo, el enfoque que desarrolla
el concepto de costos de informacion; y el ter-
cero es aquél que concibe a la firma bancaria como
una unidad de produccién, analizando su fun-
cionamiento en términos microecondmicos comao
el de cualquier otro agente productivo. A con-
tinuacién se revisa brevemente cada uno de estos
enfoques.

2.1. El modelo de represién financiera

LaTeoria de la Represion Financiera, formulada
por Mc Kinnon (1973) y Shaw (1973), fue el primer
intento por relacionar los problemas del crecimiento
economico con el desarrollo del mercado finan-
ciero. Segun dicha teoria, la fijacién de tasas de
interés por debajo del valor marginal del costo del
dinero, la regulacion de los encajes y la implan-
tacion de topes minimos de capital reducen el
margen de rentabilidad de los IFBs y desalientan el
ahorro de familias y empresas.

La aplicacién de dichas politicas trajo consigo
en varios paises una asignacion poco eficiente de:
los recursos financieros, obligando ademdis 2

! Sedefine a la pequenia empresa como aquélla que emplea entre 5y 20 obreros. Esta forma de definirla, en términos del ntimero de trabajadores,
es generalmente aceptada. Para una mayor discusién sobre esta modalidad de definicién, ver Vega-Centeno (1990).
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muchos productores a autofinanciarse debido a la
escasa afluencia de fondos hacia el mercado finan-
ciero y la distorsién sufrida en su asignacién. En
promedio, en el Perti las PUPs han financiado con
recursos propios alrededor de 80% de sus reque-
rimientos financieros (Kisic 1985). Este autofinan-
ciamiento hizo del dinero no sélo un instrumento
de transaccion sino una herramienta importante
de inversion, debido a que parte de la tenencia de
saldos liquidos que se mantiene en la firma se
empieza a tomar como capital para inversion.?
Una consecuencia derecurrir al autofinanciamiento
es la pérdida continua de competividad: como se
requiere tiempo para formar un capital que per-
mita innovar tecnologicamente, en las PUPs la
innovacion tecnologica es bastante rudimentaria o
simplemente no se da.

La concepcidon y aplicacion de politicas tendien-
tes a “liberalizar el mercado {inanciero” busco
remediar o suavizar la represién financiera. La
experiencia peruana en esta direccién ha consis-
tido en periodos de cierta flexibilizacion,® como el
que va desde inicios de 1982 hasta julio de 1985 y
casi todo el actual gobierno. Uno de los efeclos
generados por estas medidas es la persistencia de
un alto diferencial entre tasas activas y tasas
pasivas (cufia), que ha llevado a que estas altimas
estén {recuentemente en un nivel real negativo,
haciendo de los pasivos bancarios instrumendos
Ppoco atractivos para la inversion.

Otro de los efectos de estas medidas de flexibili-
zacionfue el que no creciera e incluso se contrayera
el monto de colocaciones en el periodo 1982-1985.
La explicacién a este hecho es la permanencia de
los demés mecanismos de regulacién, la ineficien-
cia del sistema mismo (que abarca a la
estructura del mercado bancario y la organi-
zacion de los IFBs), y los efectos de las medidas de
ajuste estructural que acompanaron al proceso de
liberalizacion.

2.2, La teoria de los mercados imperfectos
de capitales

Este enfoque ha sido desarrollado fundamen-
talmente por el notable aporte de Stiglitz y Weiss
(1981). El punto central de este modelo estd en la
nocién de riesgo: para el caso de una operacion de

los cuales debe optar la firma.

financiamiento, el riesgo resulta de la mayor o
menor cantidad de informacién disponible sobre el
sujeto de crédito. Stiglitz y Weiss sefialan que los
problemas de informacién hacen que los IFBs
optimicen su funcién de utilidad a bajas tasas de
interés, debido a que el modo en que se comporta la
demanda para conseguir créditos a altas tasas de
interés representa para el IFB un mayor riesgo y
una probable pérdida de utilidad. A este hecho
dichos autores lo denominan “Efecto Seleccién
Adversa”. Frente a ello, la demanda (los
productores) generan un “Efecto Incentivo”, al
estar dispuestos a pagar tasas de interés mas
elevadas debido a la urgencia de obtener mayores
Trecursos que permitan a la firma una mas alta
rentabilidad.

Elresultado es una discrepancia entre las tasas
y los montos de colocacién a los que esta dispuesto
a transar el IFB y los demandantes. Es obvio que
esto distorsiona y hace ineficiente la asignacion de
los recursos financieros en una economia. Asi,
segin este enfoque, el mayor o menor desarrollo
del mercado financiero depende de los costos de
reducir la imperfecciény la asimetria que se experi-
menta en el proceso de informacién,

El anterior esquema aclara en buena medida la
problematica en el campo del financiamiento de las
PUPs. En efecto, en el Perti, debido a la escasez y
racionamiento de créditos producto dela represion
financiera, las PUPs (siendo muchas veces sujetos
pocoriesgosos de crédito) han estado dispuestas a
concertar préstamos a altas tasas de interés. Por
ejemplo, entre 1982 y 1988 las PUPs conseguian
préstamos a tasas mayores que las del mercadoy
la morosidad anual promedio era menor a 5%,
siendo el principal problema la disponibilidad de
liquidez.

2.3. La teoria de la firma bancaria

Segun este tercer enfoque, es posible compren-
der mejor el proceso de intermediacion financiera
si se define a la firma bancaria como una unidad
productiva. Trabajos como el de Santomero (1984),
Baltensperger (1971) y Niehans (1981), entre otros,
incorporan al analisis financiero el problema de la
funcion de produccion y los costos de operacién de
la firma bancaria, es decir, los costos del empleo de

Me Kinnon (1973) denoming a esto “Efecto Active Competidor”, pues el dinero se convierte en un aclivo que compite con los demas activos entre

Sec habla de “flexibilizacion financiera” porque generalmente sélo sc ha dado a los IFBs libertad en lo concerniente a la administracién de las tasas

de interés activas y pasivas, manteniendo la regulacion en materia de encaje y topes minimos de capital.
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factores reales como capital fisico y trabajo son
agregados a los costos financieros en que se in-
curre para captar fondos.

Desde esta concepcion es posible explicar la
coexistencia de instituciones bancarias grandes y
pequenas.* Producto de las economias de escala,
un banco grande otorga mas préstamos y por ello
obtiene una mayor rentabilidad; la interrogante es
entonces por qué existe una banca pequefia que
colocamontos pequerios. Para Baltensperger (1971)
la respuesta radica en que, por un lado, el riesgo
que asume el banco pequerio esta de acuerdo a su
dimensién y, por otro lado, en que este banco se
organiza de manera tal que la suma del costo de
operar los créditos y el costo de su riesgo de
colocacién le permiten una rentabilidad similarala
del banco grande. Es decir, en esta banca la fun-
cion tecnologica de produccién explica la rentabili-
dad: si bien el banco grande puede conseguir una
mayor reduccién de su riesgo por la diversificacién
de su cartera, el banco pequefio compensa tal
efecto por el lado de sus costos operativos,

3. Problemaitica y modelo

A partir de lo discutido en la seccién anterior se
puede plantear algunas interrogantes y bosquejar
un esquema coneeptual de interpretacién. Uno de
los principales temas en debate es la conveniencia
0 no de un proceso de liberalizacién del mercado
financiero, el cual se dice conduciria a una mejora
del sistema de intermediacién y cumpliria con
cubrir los requerimientos de fondos necesarios
para un normal desarrollo de la actividad produc-
tiva. Por otro lado, si bien la solucién al problema
del financiamiento requiere de un marco de esta-
bilizacién econémica y [inanciera, asi como de
reglas de juego claras y aprobadas por la sociedad,
resulta también pertinente reducir el impacto de
las imperfecciones del mercado generadas por las
externalidades inherentes a los agentes econémi-
cos, la mismas que impiden armonizar el bienestar
privado y social.

Elfactor de externalidad de las PUPs proviene de
la escala de inversién que requicre para operar, de
la cual se deriva su peculiar forma de organizacién
de la produccién y su gestién, que no demanda el
desarrollo de sistemas sofisticados de planea-
miento y control. Este hecho, asociado a otros

factores como el alto costo de maniener per
sonal calificado en la firma, hallevado a que el em-
presaric descuide la formacién de cuadros técni-
cos y administrativos al interior de su unidad
productiva,

Esta forma de organizacion implica un elevado
costo de informacion para el intermediario finan-
ciero que desee acercarse a una PUP. En efecto, si
bien el pequefio empresario posee un conocimiento
profundo de su producto, no esta en condiciones de
presentar un perfil de proyecto acercade susideas,
carece de informacién financiera al dia sobre sus
operaciones, o no dispone de asesoria para la
ingenieria de la produccién. Por tanto, para colo-
carrecursos financieros en este sector es necesaria
una asistencia técnica y una capacitacion empre-
sarial previas. Esle apoyo, inevitable si se quiere
obtener informacién sobre las PUPs, eleva sustan-
cialmente el costo de informacién y, por ende, hace
que el costo medio de operacién por préstamo
individual ® a un pequerio empresario sea mucho
mayor que el costomedio de operacion por préstamo
individual a una gran empresa.

Por otro lado, los IFBs procesan los créditos
mediante una tecnologia disefiada para atender a
grandes o medianas companias. Mediante el ma-
nejo de sus operaciones de descuentos, cuentas
co-rrientes, crédito documentario, fianzas, etc., el
IFB consigue economias de escala en el costo de in-
formacion de una operaciéon de crédito a ese tipo de
empresas; la especializacion en la administracion
de operaciones financieras le permite reducir los
costos medios de operacion de un préstamo indi-
vidual a una gran o mediana empresa. Este
esquema tecnologico no funciona para el caso del
tratamiento de una solicitud de crédito de una
PUP, pues ésta, ademas de sus peculiaridades
organizativas, no ha desarrollado los colaterales
que si poseen las grandes y medianas compaiiias;
esto eleva los costos medios de operacion de rea-
lizar un préstamo individual a una PUP.

Por tanto, para acercarse al segmento del mer-
cado conformado por las PUPs, el intermediario
debe modificar su tecnologia de procesamiento de
créditos. Una experiencia de este tipo es resenada
en el trabajo de Stiglitz (1990) con relacién al
Grameen Bank de Bangladesh, entidad que hace
préstamos directamente a pequenos agricultores
mediante el sistema de “grupos solidarios”. En el

¢ El tamanio viene definido por la suma de inversiones dirigidas a colocaciones y activos fijos.
®  Se define al costo medio de operacién por préstamo individual como aquel costo en que se incurre en trabajo. capital y otros gastos, entre la mag

nitud del préstamo otorgado.
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peri1 viene efectuandose una experiencia a través
de la Federacion de Cajas Municipales de Ahorroy
Créditlo (Provincias), mostrando desde 1988 resul-
tados importantes en el campo del crecimiento de
su patrimonio, captaciony depésitos. Este éxitode
las Cajas de provincias se explica, por un lado, por
una buena direccién, que ha sido consistente no
solo en identificar claramente los objetivos y fac-
tores estratégicos necesarios para una determinada
coyuntura de introduccién (como el disefio de la
politica de tasas de interés), sino también en esta-
blecer los criterios para calificar a los presta-
tarios, basados en el ingreso familiar y no en
garantias convencionales (hipotecas). Por otro
lado, el esquema de informacién, control y segui-
miento de los clientes también ha contribuido a
dicho éxito.

Asi, el riesgo de prestar a una PUP no radica en
la tendencia a la deshonestidad de ésta o en
problemas de asimetria en la informacién, sino en
elalto costo de adquirir informacion, lo que deberia
obligar a modificar la tecnologia bancaria para
reducir los costos medios de operacion por crédito
individual. Los IFBs han podido desarrollar eco-
nomias de escala en la inlermediacién al reducir
los costos de informacién mediante el manejo de
distintos activos financieros (colaterales) que man-
tienen con sus clienies. En el caso de las PUPs el
problema radica en que los intermediarios no han
desarrollado economias de escala para este tipo de
cliente; adicionalmente, la reduccién de los costos
de informacién se consigue controlando aspectos
organizativos, que es el punto mas débil de las
PUPs y respecto del cual los IFBs carecen de
estrategias paratratarlo. Por ende, se deberia crear
mecanismos (técnologia) para trasladar dichos
costos al resto de agentes o buscar minimizarlos.

4. Lineamientos de politica

Como seha ohservado, durante el pericdo 1982-
1988 el acceso a financiamiento no constituyé para
las PUPs un problema desde el punto de vista de los
costos financieros, pues estaban en condiciones de
enfrentar precios de mercado. EIl problema debe
ser entendido mas bien como uno de disponibili-
dad de recursos financieros.

Fsle hecho demanda un replanteamiento inte-
gral del concepto de promocién {inanciera, que
implique dejar de lado la idea de subsidiar el costo
del crédito. Tampoco es una respuesta adecuada
recurrir a las tradicionales lineas de promociéon,
debido a que el mismo mercado [inanciero esta en
capacidad de generar fondos para financiamiento.

Debe recordarse que en el periodo 1982-88, en los
momentos en que surgia un exceso de liquidezenel
sistema financiero, los intermediarios prefi-rieron
depositar esos recursos como encaje en el BCR en
lugar de prestarlos alas PUPs, lo que reflejaba una
percepcion de la rentabilidad de estos préstamos
meneoer a la remuneracién del encaje. Debe quedar
bien claro que el crecimiento de la actividad pro-
ductiva tiene que estar acompafiado de un
crecimiento paralelo del sistema que financie esta
actividad; insistir en el uso de lineas promocion-
ales no garantiza el mantenimiento de esta
dinamica.

Por tanto, las politicas financieras deben orien-
tarse areducir el impacto de las imperfecciones del
mercado financiero y contribuir a su transparen-
cia. En tal sentido, las acciones se deben concen-
trar, por un lado, en reducir los costos de informa-
cion, y por otro, en crear mecanismos referidos a
los siguientes aspectos: ‘

1) Traslado del costo de informacién a los
prestatarios mismos, mediante la conforma-
cién de “Grupos Solidarios” (asociaciones o
gremios). Eslos grupos deben estar forma-
dos por prestatarios que se conocen y
respaldan entre si, lo que implica que los
miembros deben ser aceptados por los par-
ticipantes del mismo grupo, pues elfracasode
uno de ellos pone en riesgo el éxito del resto.
El IFB puede administrar directamente al

grupo.

2) Determinacion especifica del segmento
de mercado y el tipo de cliente (pequena em-
presa principalmente) que se busca atender.
Esto altimo permite lograr economias en
la informacién y comprender los proble-
mas (en particular de costos) que enfrentan
dichos productores,

3) Modificacidn de los criterios de califlicacion de
clientes, sustentados en su posibilidad de
generar ingresos antes que en su capacidad
de ofrecer garantias.

4)  Orientacién del apoyo financiero de los Orga-
nismos Multilaterales de Crédito hacia: (i)
conformacién de un sistema de informacion
sobre las PUPs; (ii) creacién de programas de
capacitacién gerencial y de planta, que faci-
liten la construccién de un sistema de
informacion basado en el establecimiento
derelaciones con miembros de las PUPs; y
(iii) asistencia técnica en el campo de la
productividad.
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Finalmente, esconveniente resaltar que dentro
de los limites que implica acercarse a las PUPs
mediante las actividades de asesoria y capaci-

distraer esluerzos en esle campo; toca mas bien g
la banca de fomento, en el marco de su nuevg
papel promotor, procurar reducir el efecto dd

las externalidades sobre el normal funcionad
miento del mercado financiero.

tacién, el papel de la banca se debe
determinar claramente. Esta no tiene por qué
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RONALD COASE Y LA IMPORTANCIA DE LOS COSTOS DE TRANSACCION EN EL
FUNCIONAMIENTO DE UN SISTEMA ECONOMICO

Roxana Barrantes
Instituto de Estudios Peruanos

El britanico Ronald Coase ha obtenido recientemente uno de los maximos galar-
dones a los que puede aspirar un economista: el Premio Nobel. Roxana Barrantes
recuerda cudl ha sido la contribucién a la teoria econémica que ha realizado
Coase; segiin ella, tal contribucién ha sido el utilizar la teoria econémica para
explicar la existencia y permanencia de las empresas y los mercados. Coase
analizd ademas como los costos de transaccién, junto con la legislacién, deter-
minan el funcionamiento del sistema econémico. Segiin Barrantes, Coase esta-
blecié que las empresas prefieren ser directamente responsables de ciertas
actividades en lugar de contratarlas en el mercado, porque recurrir al mercado
implica un costo (“costos de transacciéon”), adicional a los de produccién y

transporte.

Los textos elementales de microeconomia pre-
sentan un modelo de la sociedad en el cual los
consumidores son representados por un conjunto
de preferencias, las firmas por una curva de costos,
yelmercado como el “lugar” donde las preferencias
y los costos se combinan para resultar en precios
que cada consumidor y cada firma toman como
dados para decidir qué cantidad consumir y pro-
ducir. La teoria econdémica también explica las
decisiones que los agentes toman cuando enflren-
tan restricciones en sus alternativas: “maximi-
zacionrestringida” en ellenguaje de los ingenieros.

Muy poco se discute en cambic sobre los moti-
vos de la existencia de firmas y sobre las condi-
ciones para la creacién de mercados. Ahi radica
precisamente elvalor deltrabajo del profesor Ronald
Coase: €]l ha empleado la teoria econémica para
explicar la existencia de esas instituciones -las
firmas y los mercados- y determinar cémo ellas,
junto conla legislacién, alectan el funcionamiento
del sistema econémico.

2Queé explica la existencia de una empresa? Tal
fue la pregunta que Ronald Coase buscé contestar
€1 su célebre articulo “La naturaleza de la firma”,
publicado en Economicaen 1937. Coase, de nacio-
nalidad britanica, reflexion6 sobre este tema a
partir de sus observaciones de las [irmas
norteamericanas y de su crecimiento interno. Su
Inquietud giraba en torno a por qué se constituyen
empresas y las razones que hacen que éstas pre-
fieran efectuar directamente ciertas actividades en
lugar de contratar un servicio en el mercado, crear
un departamento de contabilidad en lugar de re-
currir a un contador independiente, por ejemplo.

Coase propuso como explicacion lo que hoy en
dia puede parecer obvio: contratar un servicio en el
mercado tiene costos. Estos son los llamados
coslos de transaccion, es decir, los costos de en-
contrar el bien o servicio deseado, ponerse de
acuerdo sobre sus atributos (medicidn, calidad,
cantidad), y asegurar la transaccién con completa
satisfaccién de las partes (garantias, respeto a
terceros encargados del cumplimiento del acuer-
do). De esta manera, a los coslos convencionales
de producciony de transporte se anaden los costos
de ulilizar el mercado. Segtun Coase, las empresas
comparan el costo de “internalizar” una actividad -
encargarse directamente de ella- con el costo de
contratar el servicio en el mercado, escogiendo
finalmente lo que resulte mas barato.

“El problema del costo social” es tal vez el
articulo mas conocido de Ronald Coase. Fue
publicado en 1960 en The Joumal of Law and
Economics. El argumento central del articulo es
que la existencia de costos de transaccion hace que
la asignacion de recursos dependa o sea afectada
por los derechos de propiedad. En el bien conocido
ejemplo de los datios causados por el ganado que
pasta en el fundo agricola vecino, las soluciones
pueden ser varias: que ¢l ganadero compense al
agricultor por los dafios, que el ganadero pague el
costo de una cerca, que sea el agricultor quien
pague por la cerca o, por ultimo, que el agricultor
pague al ganadero para que éste reduzca su re-
bafio. Silos costos de llegar a un acuerdo fueran
nulos, el costo de evitar los danos seria asumido
poraquél para quien los recursos son masvaliosos,
independientemente de quien tenga la responsa-
bilidad legal por los dafios {0 el “derecho de
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propiedad” de no ser molestado). Pero, como
negociar consume recursos, quien tiene los
derechos influye en el resultado. Asi, el régimen
institucional termina afectando la asignacién de
Tecursos.

Este articulo motivé un gran debate. Coase
expuso su teoria suponiendo un entorno donde los
costos de transaccién sonnulos -elmundo supuesto
en la mayoria de modelos econdmicos, si no en
todos- y concluyd que la asignacién final de recur-
sos seria independiente del sistema legal. Stigler
fue quien bautizé esta conclusién como el “teorema
de Coase” y la reformulé en un lenguaje mas
familiar para los economistas: en condiciones de
competencia perfecta, los costos privados y los
costos sociales serian iguales. Sin embargo, se
sabe que los costos de transaccion estan lejos de
ser nulos y que, por lo tanto, la forma en que la
legislacion asigne derechos sobre los bienes deter-
minara cuanto se produce e intercambia. Coase
precisamente buscaba llamar la atencién sobre
esto altimo.

El aporte de Coase es sefialar que efectuar
transacciones tiene costos, que éstos son parte
de los recursos consumidos en la circulacién de
los bienes y servicios desde los productores hacia
los consumidores. A estos costos los llama
costos de transaccién o costos de participar en el

! The firm, the Market and the Law, University of Chicago Press, 1988.
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mercado. Si, como sostuvo Adam Smith, el desad
rrollo del mercado y la especializacién son
responsables del crecimiento econémico, una de
sus principales restricciones son los costos de
transaccion. Preguntas como ¢por qué los
campesinos andinos no venden toda su produe-
cion? ¢por queé la informalidad predomina en log
paises pobres? ¢por qué la eliminacién de la esta-
bilidad laboral -siempre que la economia no se en-
cuentre en el fondo de la recesién- podria no
generar despidos masivos? deberian ser aborda-
das nuevamente desde la perspectiva propuesta
por Coase.

En 1988 la Universidad de Chicago, en la que
Ronald H. Coase es Profesor Emérito, publicé un
libro que retine sus articulos mas importantes y
dos nuevos textos que buscan aclarar sus ideas y
responder a sus detractores. En La firma, el
mercado y la ley, ! el profesor Coase asume una
posicion bastante critica f[rente a la teoria
econdmica, la que se ha desarrollado en las tiltimas
décadas sin considerar los costos de transaccién y
sin detenerse a estudiar especilicamente a las
lirmas y mercados. Vale la pena citar su quizi mas
fuerle critica a los economistas de hoy: “en mi
Juventud se decia que aquello que fuese muy tonto
para ser dicho podia ser cantado. En la teoria
econdémica moderna, podria ser puesto en lenguaje
matematico”.




DE ORIGEN DESCONOCIDO

José Pelaez
GRADE

En esta oportunidad, José Peldaez, editor de GRADE, recuerda que un texto
académico debe satisfacer ciertas formalidades. Por ejemplo, debe citarse todas
aquellas fuentes de las cuales se toman “prestadas” ideas, cifras, etc. Ellonosdélo
por la cortesia que merece su autor, sino_fundamentalmente porque en los textos
académicos toda afirmacién debe ser sustentada para que el lector interesado
pueda recurrir facilmente a la fuente original. Recuerda también que se debe
tener cuidado con el tratamiento de las estadisticas, entre otros “pecados”

Jormales que dice se comete a menudo.

En “El jardin de senderos que se bilfurcan” y
“Artificios”, los dos conjuntos de cuentos que
componen el libro que Jorge Luis Borges intituld
“Ficciones”, el célebre escritor argentino incluyé
algunos relatos en los que comenta la produccién
de un imaginario escritor, el contenido de una
utopica enciclopedia, la tesis de un hipotético
pensador o la biogralia de un falso héroe. Sin el
menor empacho, en esos relatos Borges “recopila”
los testimonios de autores que cuestionan o reafir-
man lo que €l resefia, y refresca memorables de-
bates sobre el tema, sustentando profusamente
sus afirmaciones con citas bibliogralicas.

SiBorges no advirtiera alinicio del libro sobre su
caracter ficticio, probablemente mas de uno creeria
que el contenido de los cuentos es absolutamente
real. La asombrosa erudicion que muestra (si-
mula) Borges dan a la narracién la consistente
apariencia de un ensayo antes que de una simple
ficcion. Borges juega a la precision, a no dejar
cabos sueltos: nada de lo que él dice aparece al
lector como producto de su imaginacién,

Lo que Borges plantea como un mero juego
literario es para la difusién del trabajo cientifico
una ineludible obligacién. Debe notarse que lo que
hace perfectamente creibles sus relatos es el modo
en que Borges apela a la forma de un tratado: todo
€sta debidamente sustentado, el conjunto guarda
impecable coherencia, sin contradecir al [inal lo
alirmado al principio. Ahora bien, la diferencia
entre el literato y un investigador en ciencias
sociales radica en que a éste no le debe interesar
que su escrilo parezca creible; debe cuidar, en
cambio, que sea creible.

Quien esté leyendo esta nota ha de estar
Preguntandose a son de qué viene esta discusion.
La razon es sencilla. Mientras que Borges hizo

creible un contenido ficticio mediante la apelacién
aformasy usos “académicos”, los cientificos socia-
les a menudo restan credibilidad a un contenido
“real” por la inlormalidad con que lo sustentan.
Aunque lo anterior suene exagerado, puede ser
comprobado si se revisa las publicaciones hechas
en el medio académico peruano en las tiltimas dos
décadas. En lo que sigue se hace una somera
revision de los “pecados” formales mas [recuentes
delectados en dicha produccién bibliogralica. Por
razones obvias (entre otras, para no herir suscepli-
bilidades) no se cita la fuente de la falta; en todo
caso, cada quien ha de reconocerse...

Un paso obligado para un investigador serio que
se encuentre revisando sistematicamente bi-
bliogralia sobre un tema es remontarse a las fuen-
tes delos textos que estd consultando. Alrevisar un
libro, articulo o informe de investigacién, buscara
no solo conocer el analisis o las conclusiones del
autor, sino, en muchos casos querra disponer él
mismo de los datos originales utilizados por aquél.
Ingrata tarea. Lo mas probable es que una labor
que en leoria deberia ser tan sencilla como
seguir una referencia certera, se convierta en una
verdadera expediciéon arqueoldgica o en un intrin-
cado caso capaz de desorientar al mismisimo
Holmes.

El problema tiene més aristas que lo que puede
parecer. Imaginese, amigo investigador, revisando
una publicacién académica referida a ese tema en
el que usted tanto ha trabajado. De pronto, algun
cuadro, alguna cilra, algun dato, alguna conclu-
sion le suena conocida... Entonces se da cuenta
que el autor ha tomado como referencia ese articulo
que usted publicé hace algun tiempo. Entusias-
mado, vuela sobre las lineas hasta llegar alfinal del
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parrafo, esperando encontrar el justo recono-
cimiento a su aporte a las ciencias sociales... No
encuentra nada. Entre confundido e indignado, se
remite a la bibliografia. Segunda decepcion: el
largo listado lo ignora olimpicamente. Desa-
gradable, ¢no? .

Seria excesivo llamar indiscriminadamente pi-
rateria a esta practica. Pasa mas bien que por
descuido, falta de tiempo, mala memoria o pocas
ganas, se suele omitir las referencias a las fuentes
que uno ha consultado. EI problema es que un
trabajo con pretensiones cientificas no puede dejar
una afirmacién sin sustentar. No es entonces solo
cuestion de dar el crédito a la fuente. Mas impor-
tante es darle al lector, mediante la referencia, la
oportunidad de consultar el estudio que ha dado
origen a la afirmacién de marras. No sdlo por
cumplir con elementales normas de ética es con-
veniente ser cuidadoso en este aspecto: el dar el
crédito permite transferir a sus origenes, al menos
en parte, la responsabilidad sobre la certeza y
veracidad de la afirmacién.

Aungque la méas grave, la omision no es la tinica
forma en que se suele desorientar al lector. ;A
quién no le ha ocurrido pasarse la vida en cuanta
biblioteca especializada exista buscando un libro
citado en algiin texto, hasta terminar convencido
de que algun duende maligno ha borrado de todos
los ficheros del universo la referencia al libro en
cuestion? Dado que un investigador serio no seria
capaz de inventar una referencia bibliografica con
el objeto de lavarse las manos por una aventurada
afirmacion, jcomo se explica el inaudito fendmeno?
Las causas pueden ser dos: una mala consignacion
de la referencia o un error de imprenta. Basta una
inexactitud al transcribir el afio de publicacién' el
nombre del autor o el titulo del libro para hacer
imposible la busqueda.

Las pautas establecidas para citar no son en-
tonces soélo exquiciteces o formalidades. En reali-
dad, son la Gnica garantia de que el lector podra
acceder facilmente a las fuentes. Incluso, lo mejor
es tener con el lector la gentileza de incluir la
informacién exacta sobre la(s) pagina(s) donde
niede consultar lacita; esto se convierte en obliga-
cion cuando las citas son textuales.

Pese al avance que la creacién de las hojas de
calculo ha representado para la consistencia de la

informacién estadistica, pocos cientilicos socia
se han salvado hasta hoy de pasar un mal r
iratando de descifrar el extrafio conjuro que h
que 2 y 2 no sumen 4 en las estadisticas inclui
en algunas publicaciones. Lo que normalmente
espera cuando uno ve la Gltima fila o columna
un cuadro con un encabezado que dice “TOTAL”
que la suma (algebraica) de las cifras consigna
en las filas o columnas precedentes equivalgaa
cilras consignadas en dichafila (o columna). Dig
pues que no siempre es asi: ni el supuesto
extremo, ni la “cocina” mas complicada hacen
algunos casos que los totales cuadren. Luego
rozar el borde mismo de la desesperacién y
quemarse el cerebro, el desafortunado lector t
mina culpando a la poca solidez de su instrum
tal teérico (hoy que la refinacién analitica avanz
pasos agigantados en las ciencias socialg
preguntandose sirealmente aprendié a sumarb
en la escuela primaria o reprochandose el
ber comprado una calculadora de segu
mano. Lo gracioso es que si se le ocu
escribirle al autor, probablemente reciba coi
respuesta un agradecimiento por haberle hec
notar su error.

En teoria, un autor estd en la obligacion
consignar en una nota metodoldgica la inform
cion referencial que permita al lector acucig
reconstruir el proceso de elaboracion y analisis
los datos, mas aun si los cuadros han sido cg
struidos con informacién proveniente de distint
fuentes. Inutil labor la del lector que debe voly
sobre esas fuenles para descubrir de dénde sa
cada dato y adivinar cual fue el procesamienta
que se los sometié. Y ya que de fuentes se es
hablando, el problema de las omisiones es tamb
frecuente en estos casos. Lo apropiadoesqueal
del cuadro aparezca una nota indicando si
cuadro ha sido tomado tal cual de determina
publicacién, o si es una elaboracién propia a pat
de informacién de determinadas fuentes (que
deben consignar, especificando cuales datos §
lieron de cada una e incluso mencionando, {
pecialmente en el caso de compendios estadistic
el volumen, afio, numero y pagina).

Otro problema con el que suele toparse el lec
curioso es la imposibilidad de entenderlos cuadi
estadisticos o los graficos porque no aparece
referencia a las unidades en que se presentan |
datos. ¢Setrata de nuevos soles o délares? g,Sei
trabajado en intis corrientes o constantes? ¢Si s
es el caso, cuil es el afio base? jSon porcentajél

I Pasa también que al citar a un autor en el texto, se da como referencia el apellido del autor y el afio de publicacién; son varios los casos detes
dos en que no se puede saber a qué documento se estd haciendo referencia, pues en la bibliografia incluida al final del libro no hay una llam
para ese afio. Hay incluso libros que emplean esa modalidad de citar sin tener en las Gltimas paginas bibliografia alguna. |
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indices los que se muestran? ;A qué afno (o anos)
esta referida la informacién?

Otros problemas detectados estan referidos a la
consistencia misma de la informacion a lo largo de
un documento. Asi, es posible encontrar que las
cifras consignadas en €l texto no coinciden con las
del cuadro del que supuestamente han sido ex-
traidas (v lo peor es que la inexactitud va mas alla
de un perdonable redondeo); cuadros o graficos
que dan cifras distintas para un mismo referente
(probablemente debido al uso de fuentes distintas,
pero como saberlo si no se explica); datos referidos
aun ane tomados de una publicaciéon hechaun par
de décadas antes, etcétera, etcétera, etcétera. Y
mejor dejar alli la enumeracion.

Debe quedar claro pues que la ambigiiedad, que
pese a Borges es una opcién enla creacion literaria,
esta prohibida en la difusién del trabajo cientifico.
Hoy que muchos académicos se esfuerzan en hacer
de sus escritos verdaderas piezas literarias, o que
la diferenciacién por tematicas entre la literaturay
la ciencia social es cada vez mas difusa? la obliga-
toriedad de precisién y la veracidad son de los
pocos elementos que dilerencian a un cuento de un
escrito elaborado por un cientifico social.

Nota del Editor. Por el entusiasmo con que escribio
su articulo, el autor olvidé citar correctamente el
libro que comenta al principio. Subsanamos su
falta: Borges, Jorge Luis: Ficciones. Emecé Edi-
tores, Buenos Aires, 1956.

2 Sgbra material para la literatura en lo que se supone es territorio de las clencias sociales: nada mas dramatico que los niveles de pobreza que se
observan en el Perii; nada més surrealista que el mode en que se ha conducido a la economia nacional en la década pasada; nada mas ficticio que
la omnipotencia de la “mano invisible” del mercado; nada mas grotesco que el afan de algunos por el pago de la deuda a cualquier costo; nada mas

tragico que la guerra que desangra al Pert desde hace once afios...

'/ ANUNCIO Y LLAMADO A PRESENTAR TRABAJOS —\

miembros de la Sociedad Econométrica.

XI ENCUENTRQ LATINOAMERICANCO DE LA SOCIEDAD ECONOMETRICA 1992
CIUDAD DE MEXICQ, MEXICO

El XI Encuentro Latinoamericano de la Sociedad Econométrica se llevara a cabo en la Ciudad
de Meéxico, del 1° al 4 de setiembre de 1992. El encuentro serd organizado localmente por El
Colegio de México, con el apoyo del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia.

El encuentro esta abierto a todos los economistas, incluyendo a los que no son actualmente
El programa incluird trabajos en economia y

econometria, tanto tedricos como aplicados.

Los interesados en participar deben enviar un resumen de no mis de 200 palabras antes del
29 de febrero de 1992 y la version completa del documento antes del 31 de marzo de 1992,
Los resiimenes vy documentos deben enviarse simultineamente al presidente del comité
(Carlos Urzaa, El Colegio de México) y a un miembro del pais donde trabaja el autor (Peru:
Marco Terrones, GRADE y Maximo Vega Centeno, PUCP). Para la seleccién definitiva, solo se
consideraran los trabajos que se hayan recibido dentro de los plazos estipulados.
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Publicaciones recientes

LIBROS

Maximo Vega-Centeno
Crecimiento, industrializacion y cambio técnico.
PUCP, Fondo Editorial. Segunda edicién, 1989.

Adolfo Figueroa
La economia campesina de la sierra del Per.
PUCP, Fondo Editorial. Cuarta edicion, 1989.

Javier Iguifiz (ed.) _
La cuestion rural en el Peri.
PUCP, Fondo Editorial. Cuarta edicién, 1989.

Adolfo Figueroa y Javier Portocarrero (eds.)
Priorizacion y desarrollo del sector agrario en el Perq.
PUCP, Fundacidn Friedrich Ebert. 1986.

Adolfo Figueroa, Elena Ramos, Maximo Vega-Centeno
Poblacién, empleo y tecnologia.
PUCP, Facultad de Ciencias Sociales. 1986.

PUBLICACIONES CISEPA

A,
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ENSAYOS TEORICOS

Rodolfo Cermefio
Formacién de precios en mercados oligopélicos: una revisién tedriea. Setiembre, 1991.

Adolfo Figueroa
Fundamentos de la Teoria Keynesiana. Setiembre, 1990.

Farid Matuk
Notas de econometria. Febrero, 1990,

Adolfo Figueroa :
Fundamentos de la Teoria Clasica. Febrero, 1990.

Adolfo Figueroa
Fundamentos de la Teoria Walrasiana. Diciembre, 1988.

Adolfo Figueroa
Transformaciones enla agricultura de América Latina: capitalismo con campesinado. Setiembre, 1988.

Adolfo Figueroa
Sobre el método de la economia. Junio, 1988.

Reinhardt John
Equilibrio no walrasiano por racionamiento de cantidades. Mayo, 1988.

DOCUMENTOS DE TRABAJO

Héctor Noejovich
La Nueva Ley de Instituciones Bancarias, Financieras y de Seguros: algunos comentarios. Octubre,

1991.

Rodolfo Cermerio
Dinamica de los precios industriales en un contexto inflacionario: una revision de la experiencia lati-

noamericana. Setiembre, 1991.




R

Arturo Bricefio
La agricultura peruana y sus interrelaciones con el entorno macroeconémico: un modelo econométrico.
Documento de Trabajo No. 15.

Armando Caceres

Politica econémica y desarrollo del sistema financiero peruano. Parte II: Propuesta para una reforma y
anilisis de la nueva ley de bancos. Documento de Trabajo No. 16.

IEP

Efrain Gonzales de Olarte y Lilian Samamé

El péndulo peruano. Politicas econémicas, gobernabilidad y subdesarrollo, 1963-1990. Serie Analisis
Econémico No. 14. :

Adolfo Figueroa, Iliich Ascarza
El efecto distributivo de la politica fiscal: Peru, 1970-1990. Junio, 1991,

Gloria Canales, Alan Fairlie

Hiperinflacion y cambio de régimen en el Perti: un analisis comparativo. Junio, 1991.
Adolfo Figueroa

La economia politica de la pobreza: Perii y América Latina. Mayo, 1991.

Oscar Dancourt, Waldo Mendoza
Politica monetaria en una economia de mercado dolarizada: un modelo para el Perii. Febrero, 1991.

Alan Fairlie
Acuerdos de integracién en un contexto de crisis: el caso de Argentina y Brasil. Febrero, 1991.

Adollo Figueroa
De la distribucion de la crisis a la crisis de la distribucién: Perti, 1975-90. Noviembre, 1990.

Oscar Dancourt, Alberto Espejo, Farid Matuk, Waldo Mendoza, Alan Fairlie
Una propuesta de reforma monetaria para acabar con la hiperinflacién. Julio, 1990.

REVISTA ECONOMIA
Volumen XIII, N2 26, diciembre, 1990.

Mario D. Tello: Sobre el concepto de causalidad en economia.

Félix Jiménez: Industrializacion, comercio y competitividad en el Perq.
Cecilia Garavito: Sobre el diferencial de salarios por sexo.

Carlos de la Torre: En el laberinto de las cuentas nacionales.

ULTIMAS PUBLICACIONES DE CIUP, GRADE E IEP’

CIUP

Bruno Seminario y Jorge Fernandez-Baca (eds.)
Evolucién de la economia peruana. I semestre 1991.
Informe de Coyuntura.

GRADE

Armando Céceres
]I:Iolitica economicay desarrollo del sistema financiero peruano. Parte I: Diagnéstico. Documento de Trabajo
0. 14.

En los nimeros anteriores se hizo mencién a las publicaciones recientes de GRADE e IEP; en esta
relaciéon se mencionan aquéllas publicadas posteriormente. En los siguientes numeros del Boletin
apareceran las correspondientes al CIUP y DESCO.
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INSTITUCIONES

CIUP

Centro de Investigacion de la Universidad
del Pacifico

Jr. Sanchez Cerro 2141, Jestis Maria, Lima
Telf. :(51) (14) 712277

Fax :(51) (14) 706121

DESCO

Centro de Estudios y Promocién del Desarrollo
| Jr. Ledn de la Fuente 110, Magdalena, Lima
| Telf. :(51) (14) 627193 - 610984

Fax :(51) (14) 617309

* GRADE
1l Grupo de Analisis para el Desarrollo
. Av. del Ejército 1870, San Isidro, Lima COORDINACION
Telf. :(51) (14) 405901 - 405902 = = .
Fax :(51)(14) 420513 Comitée: Patricia de Arregui - GRADE
Efrain Gonzales - IEP
IEP Javier Iguiniz - DESCO
Jorge Vega - PUCP
: -‘ Instituto de Estudios Peruanos Juan Julio Wicht - CIUP
Av. Horacio Urteaga 694, Jesiis Maria, Lima Secretario
' Telf. :(51) (14) 323070 - 244856 Ejecutivo: Ignacio Franco
.Fax :(51) (14) 324981 '
Coordinacién: GRADE
WEGE : AUSPICIO
Pontificia Universidad Catélica del Perti,
i‘ Departamento de Economia * Centro Internacional de Investigacién para
[ Av. Universitaria, cuadra 18, Pueblo Libre, Lima el Desarrollo (CIID)
| Telf, :(51) (14) 622540 * Agencia Canadiense para el Desarrollo In-
Fax :(51)(14) 611785 ternacional (ACDI)




