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n las economias emergentes, los bancos

centrales y las autoridades de politica eco-

némica han reaccionado con mayor anti-
cipacion, en particular luego de las crisis Asitica
y Rusa, ejecutando una serie de medidas de tipo
macro-prudencial, principalmente, como comple-
mento a la politica monetaria y fiscal para amino-
rar los potenciales efectos negativos de reversiones
repentinas de capitales.

El debate actual sobre la politica macro-pru-
dencial en la regién se focaliza en los objetivos,
las herramientas con las que disponen los bancos
centrales, el uso de éstas, su relacidon con los instru-
mentos tradicionales de politica macroeconémica
y la eficacia de este tipo de medidas.

Recientemente, los trabajos de Gertler, Kiyo-
takiy Queralto (2011), Lorenzoni (2009), Kori-
nek (2009) han sefialado la necesidad del uso de
politicas macro-prudenciales con la finalidad de
reducir las distorsiones que genera el endeuda-
miento excesivo de los bancos, de las empresas
del sector privado, y de las familias. Estas dis-
torsiones estdn relacionadas con el hecho de que
individualmente estos agentes no internalizan
los riesgos que el incremento de sus niveles de
endeudamiento generan al sistema. En estos
casos, estos investigadores muestran que la
aplicacion de politicas macro-prudenciales,
con instrumentos tales como los impuestos
al endeudamiento excesivo, o subsidios a la
emisién de capital, resultan convenientes para
reducir tanto la probabilidad del surgimiento de
riesgos sistémicos como los costos asociados a
crisis financieras.

La literatura, sin embargo, todavia es silente
sobre la combinacién adecuada de instrumentos
de politica macro-prudencial. En la medida que
la aplicacién de estos instrumentos genera costos
de segundo orden, un uso desmedido de las herra-
mientas macro-prudenciales puede también gene-
rar costos importantes para el sistema financiero
en términos de eficiencia. En ese sentido, resulta
fundamental la discusién sobre la combinaciéon
apropiada de instrumentos de regulacién macro-
prudencial, de tal manera que se obtenga el objetivo
deseado pero al menor costo posible.

1.0BJETIVOS DE LA REGULACION
MACRO-PRUDENCIAL

La politica macro-prudencial tiene el objetivo
fundamental de prevenir toda fuente potencial de
riesgo sistémico, enfocandose en aquellos riesgos
que surgen desde dentro del sistema financiero
o aquellos que pueden ser amplificados por éste,
evitando de este modo los posibles costos reales de
dichos riesgos sobre la economia.

La politica macro-prudencial estd orientada a
limitar el riesgo sistémico en dos dimensiones:
la primera proviene de la dimensién temporal, y
busca reducir la prociclicidad del sistema finan-
ciero, que se refleja en que los agentes privados
durante las fases expansivas del ciclo econémico
tienden a tomar mayores riesgos, incrementar sus
niveles de apalancamiento y exposicién a descalces
de madurez de activos y pasivos, incrementando asi
la vulnerabilidad del sistema financiero a choques
enddgenos y exgenos. La segunda, que proviene de
la dimension transversal e involucra la distribucion
del riesgo en un punto del tiempo, depende del
tamario de las instituciones financieras, su grado de
concentracién y sustituibilidad de actividades; asi
como el grado de interconexién entre ellas, cuyas
interrelaciones directas e indirectas pueden afectar
los riesgos de solvencia y la liquidez del sistema
como un todo!.

Este conjunto de objetivos y sus alcances contri-
buyen a minimizar la probabilidad de ocurrencia
de crisis sistémicas y ayudan a evitar los efectos
negativos que la inestabilidad del sistema finan-
ciero pueda imponer sobre la actividad econdémica
real. Asimismo, se ha reconocido la importancia
de objetivos macro-prudenciales adicionales como
la promocién de politicas que desincentiven des-
alineamientos en los precios de algunos activos
financieros, la reduccién del cardcter amplificador
del sistema financiero y un seguimiento adecuado
alos flujos de capital.

La aplicacion y/o implementacion de politicas
macro-prudenciales requiere de un marco general
que sirva como guia al accionar de las politicas, con

Los nuevos desarrollos
se producen de acuerdo
a las necesidades y
coyunturas locales, asi como
ala idiosincrasia de la
gente de cada pais

1 “Macroprudential Policy - An Organizing Framework". FMI. 2011,
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objetivos que son consistentes con los objetivos
generales de la politica monetaria.

2. HERRAMIENTAS MACRO-
PRUDENCIALES Y ASPECTOS
INSTITUCIONALES

El FMI (2011)2 menciona que los instrumentos
macro-prudenciales pueden ser de dos tipos: (i)
Instrumentos especificamente disefiados para miti-
gar el riesgo sistémico en sus dimensiones temporal
y transversal; e (ii) instrumentos que pueden ser
recalibrados con el objetivo especifico y explicito
de reducir el riesgo sistémico, y cuyo marco insti-
tucional de aplicacién asegure que no serdn usados
para otros fines. Asimismo, el BIS? sefiala que un
instrumento macro-prudencial es aquel cuyo obje-
tivo principal es el de promover la estabilidad del
sistema financiero como un todo, con una perspec-
tiva mds amplia que los instrumentos prudenciales
de regulacién financiera. Sin embargo, la delimi-
tacién de un instrumento macro-prudencial estd
todavia en proceso de definicién y puede cambiar
dependiendo de la estructura de la economia y del
sistema financiero.

Medidas Macroprudenciales

Actualmente, dado que aun se vienen estu-
diando y evaluando la creaciéon de instrumentos
diseniados especificamente para mitigar el riesgo
sistémico, los instrumentos utilizados para propd-
sitos macro-prudenciales en los paises emergen-
tes, incluyendo los de América Latina, son en su
mayoria instrumentos de politica econémica y de
regulacién financiera recalibrados para manejar
las diferentes dimensiones del riesgo sistémico;
con una mayor atencion a los riesgos relacionados
ala tendencia pro ciclica del sistema financiero y a
fortalecer la resistencia del sistema financiero ante
las vulnerabilidades inherentes a este.

Asimismo, debido a que un solo instrumento
macro-prudencial no puede cubrir todos los aspec-
tos del riesgo sistémico, diversos paises de la regién
han utilizado una combinacién de herramientas
macro-prudenciales, que han sido adaptadas y/o
recalibradas a cada una de las necesidades y a las
estructuras financieras y econémicas particulares.
Dentro de este grupo de instrumentos se puede
mencionar: requerimientos de capital y provisiones,
limites al apalancamiento, requerimientos de liqui-
dez, requerimientos de encaje, limites al ratio del

Requerimientos de capital ciclicos y/o cambios en [Requerimiento adicional en funcién del ciclo
las ponderaciones por riesgo

Medidas\, Paises Argentina | Bolivia Brasil Chile Paraguay Perud Uruguay Objetivos Reglas

Limitar riesgos de descalces de monedas y prevenir

Limites a |a posicién de cambio en moneda de las + + VJ i N + V riesgos cambiarios derivados de posiciones
especulativas.

Limites a la posicién de productos derivados (Position in derivatives products) + + + V Disminuir |a excesiva volatilidad del lipo de cambio y
con ello reducir el riesgo cambiario

Requerimientos de encaje en moneda nacional y moneda extranjera + + N L + Mitigar el riesgo de liquidez y descalces de plazos
entre activos y pasivos. Limitar los flujos de capitales.

Requerimientos de liquidez (Activos liquidos sobre obligaciones de corta plazo) M + 3 N |Mitigar el riesgo de liquidaz y exposiciones de

N 4 Ju 4 v Acumular provisiones adicionales por riesgo de Bolivia(2008)
crédito y reducir el ciclo crediticio. Perti(2008).
Requerimiento adicional en funcién del 4l

tiempo y valor del préstamo.

econdémico y riesgo de concentracién de
mercado.

Reducir la pro-ciclicidad del sistema financiero,
4 fortalecer la solvencia del sistema financiero y

C 1z i€ Perd (2011)
prevenir excesivos niveles de apalancamiento.

Incremento del capital en funcién de la 4 4
utilidades.

Limite LTV para créditos hipotecarios
otorgados con letras de crédito, mutuos V¥
endosables y no endosables

Limites al ratio de préstamo con relacién al valor
del subyacente (Loan-To-Value ratio, LTV), y/o
ratio de endeudamiento con relacién al ingreso

Limite LTV para créditos hipotecarios
colaterales de bonos cubiertos.

JE Reducir el riesgo de crédito y el apalancamiento de
los agentes privados.

{Debt-to-Income ratio, DTI)

enlas d
r de capital y provisi en S + -
funcién del ratio LTV, DTI.

4 Limitar el apalancamiento de las empresas

Limites a fuentes de apalancamiento J Al financieras

1/ REQUERIMIENTO EXIGIDO VIA RIESGO DF MERCADO.

2/ REQUERIMIENTOS DE ENCAJE NO REMUNERADO.

3/ NO EXISTE UN LIMITE CUANTITATIVO, PERO SE EXIGE EL SUMINISTRO DE INFORMACIGN DE ACTIVOS LIQUIDOS Y OBLIGACIONES DE CORTO PLAZO.

4/ ESQUEMA VOLUNTARIO DE PROVISIONES CONTRA-CICLICAS.

5/ ESTE LIMITE SE APLICA A CREDITOS HIPOTECARIOS OTORGADOS CON LETRAS DE CREDITO, FONDOS MUTUOS ENDOSABLES Y NO ENDOSABLES.

6/ ESTE LIMITE RIGE PARA LOS CREDITOS HIPOTECARIOS QUE SIRVEN DE COLATERAL PARA LOS BONOS CUBIERTOS.

7/ INCREMENTOS EN LAS PONDERACIONES DE REQUERIMIENTO DE CAPITAL EN FUNCIGN DF LOS NIVELES DE PRESTAMOS/VALOR DE LOS ACTIVOS A ADUIRIR.

8/ SE EXIGE UN PROVISIGN ADICIONAL DE 20% SOBRE CREDITOS, DF CONSUMO Y VIVIENDA, CUANDO EL INGRESO NO SUPERE EL 3.3 ¥ 6.66 DEL PRESTAMO EN MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA, RESPECTIVAMENTE.

“Macroprudential Policy - An Organizing Framework". FMI. 2011.
3 “Macroprudential Policy and Addresing Proclicity” BIS 80th Annual Report. 2010.
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La literatura todavia
es silente sobre la
combinacion adecuada de
instrumentos de politica
macro-prudencial

préstamo en relacion al valor del activo subyacente,
ademds de medidas no convencionales de poli-
tica monetaria y fiscal, dirigidas a reducir riesgos
macroecondmicos y financieros con implicancias
en la estabilidad financiera. (Ver cuadro 1).

Una caracteristica particular de gran parte de
los instrumentos macro-prudenciales usados en
la region es su componente discrecional, que ha
permitido mayor flexibilidad en su manejo, ante
la incertidumbre para medir el riesgo sistémico. Si
bien no existe una regla automdtica para muchos
instrumentos que se usan de manera contra-
ciclica, estos son modificados con esta naturaleza
de acuerdo a la evaluacion de diversos indicadores
financieros. Bolivia y Pert tienen reglas de activa-
cién y/o desactivacién de la acumulacién de pro-
visiones dindmicas; Chile y Perti tienen reglas para
requerimientos adicionales de capital.

A diferencia de las economias desarrolladas, en
la mayoria de las economias de la region, la apli-
cacion de politicas macro-prudenciales ha ante-
cedido a la formacién de comités o consejos de
estabilidad financiera. La aplicacién de politicas
macro-prudenciales ha sido iniciativa de los ban-

cos centrales y de otros organismos de supervision
bancaria, que han utilizado instrumentos como
los encajes, los limites a las posiciones de cambio,
y los requerimientos de liquidez de manera ciclica
para enfrentar los potenciales desequilibrios que
puede generar una masiva entrada de capitales de
corto plazo.

En varias economias, los instrumentos macro-
prudenciales han estado vigentes antes del surgi-
miento de la crisis financiera global 2007-2009.
Muchos de estos se crearon a fines de los 90s, luego
dela experiencia de la crisis Asidtica de 1997 y Rusa
de 1998.

Una parte importante de los instrumentos de
politica macro-prudencial, principalmente en
las economias con alta dolarizacién, tiene como
objetivo limitar los riesgos asociados a descalces
cambiarios; aunque se observa menor énfasis al
uso de instrumentos orientados a limitar el endeu-
damiento excesivo de las empresas y familias.

3. CONCLUSIONES

En las economias de la region, la implementacion
de herramientas macro-prudenciales ha ante-
cedido a la formacion de comités o consejos de
estabilidad financiera, y se han venido implemen-
tando luego de las crisis Asidtica y Rusa; princi-
palmente a iniciativa de los bancos centrales, que
han venido utilizando instrumentos como los
encajes, los limites a las posiciones de cambio, y los
requerimientos de liquidez de manera ciclica para
enfrentar los potenciales desequilibrios que puede
generar una masiva entrada o salida de capitales
de corto plazo. En la region, las politicas macro-
prudenciales han fortalecido el sistema financiero,
mostrando su efectividad en la mayor resistencia
frente a la reciente crisis financiera global. Los
retos futuros de la politica macro-prudencial se
centran en la identificacion de los mecanismos
de transmision hacia el logro de la estabilidad
financiera y sus implicancias reales de corto y
largo plazo. Existe también el reto de formular
metodologias apropiadas para identificar y medir
ex-ante los riesgos y vulnerabilidades de caracter
sistémico. Otra discusiéon importante, todavia por
realizarse, se refiere a la disyuntiva entre la flexibi-
lidad operativa y la transparencia de las politicas
macro-prudenciales. |
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ompettividad
en el Pera:
SITUACION Y AGENDA PENDIENTE

Rankings de competitividad referentes a
nivel internacional califican al Pert en la
primera mitad del mundo en términos de
clima de negocios. Si bien el pais registra
significativas mejoras de competitividad
durante el Ultimo quinquenio, la
sostenibilidad de nuestro crecimiento
econdmico demanda la aceleracion de
las reformas pendientes que incluyen

los ambitos de institucionalidad, capital
humano, infraestructura, tecnologia y

regulaciones para los negocios.

* Jefe (e) del Departamento de Politicas del Sector Real del BCRP.
rafael.veratudela@bcrp.gob.pe
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COMPETITIVIDAD GLOBAL EN EL PERU
La competitividad es definida por el Foro Eco-
némico Mundial (WEE, por sus siglas en inglés)
como el conjunto de instituciones, politicas y fac-
tores que determinan el nivel de productividad
de un pais. En este sentido, el fortalecimiento de
la competitividad es condiciéon necesaria para el
crecimiento econdmico sostenido y la prosperidad
de los paises.

El Reporte de Competitividad Global 2011-12
del WEE, publicado en setiembre de 2011, califica
al Pert en el puesto 67 entre 142 paises. De esta
forma, este ranking ubica al Perti en la mitad supe-
rior a nivel mundial por primera vez, con un 53
por ciento de los paises analizados que registran un
indice de competitividad inferior.

Ese resultado implica un ascenso de seis ubi-
caciones en relacion al afio previo, con lo que el
Perti acumula una mejora de 19 posiciones en este
ranking desde 2007 (ver gréfico 1).

El Reporte de Competitividad Global, desarro-
llado sobre la base del calculo del Indice de Com-
petitividad Global (ICG), es publicado anualmente
por el WEF y es uno de los referentes a nivel inter-
nacional en el tema de competitividad. E1ICG tiene
el objetivo de capturar los fundamentos micro y
macro de la competitividad nacional mediante
el andlisis de tres sub-indices: i) requerimientos
bésicos; ii) refuerzos de la eficiencia y iii) factores
de innovacién y sofisticacién. Los tres sub-indices,
a su vez, se descomponen en 12 pilares de la com-

petitividad que son construidos a partir de 111

indicadores primarios!.

Sibien el Perd estd en la primera mitad mundial
segun este ranking, el pais presenta resultados mix-
tos en su ubicacion relativa a nivel de los 12 pilares
(ver cuadro 1):

+ El Pert estd en el segundo quintil mundial en

cuatro de los 12 pilares de competitividad:
sofisticacién del mercado financiero (puesto
38), eficiencia del mercado laboral (puesto 43),
tamano del mercado (puesto 48), eficiencia del
mercado de bienes (puesto 50) y estabilidad
macroecondmica (puesto 52).
Entre las fortalezas especificas del pais, definidas
como losindicadores primarios en los que el pais
califica en el quintil superior mundial, resaltan:
bajainflacién,lasolvenciadel sistema financiero,
laprotecciénalainversion nacional y extranjera;
y la flexibilidad de la determinacién de salarios.
En particular, se resalta que el Pert comparte
el primer puesto a nivel mundial en control de
inflacién junto a los paises que registraron una
tasadeinflacién promedio de0,5y 2,9 por ciento
anual en 2010 (1,5y 2,1 por ciento de inflacién
promedio y fin de periodo en el Perd, repectiva-
mente, dentro del rango meta del BCRP).

+ No obstante, el pais esta calificado en el cuar-
to quintil mundial en cuatro de los 12 pilares
analizados: innovacién (puesto 113), salud y
educacién primaria (puesto 97), instituciones
(puesto 95) e infraestructura (puesto 88).

Pert: indice de competitividad global
(Percentil, ubicacion relativa)

0,66 (86/131)

0,62 (83/134)

0,59 (78/133)

0,53 (73/139)

0,47 (67/142)

NOTA: EL PERCENTIL (PUESTO ENTRE NUMERO DE PA[SES) RESUME LA POSICION RELATIVA DEL PAFS Y CORRIGE EL EFECTO DE LA VARIACIGN DEL NUMERQ DE PAISES EN EL RANKING ANUAL. LA
INFORMACION PRESENTA LA UBICACION GENERAL DEL PERU PUBLICADA POR EL REPORTE ANUAL CORRESPONDIENTE (NO CONSIDERA AJUSTES INTERANUALES POR CAMBIOS METODOLOGICOS).

FUENTE: GLOBAL COMPETITIVENESS REPORT (DIVERSAS EDICIONES).

1 Lametodologia del ICG emplea como fuente de informacién primaria: i) 32 indicadores provenientes de data cuantitativa obtenida de datos oficiales y de organismos

multilaterales y ii) 79 indicadores provenientes de data cualitativa obtenida de la Encuesta.

MONEDAI 9



.
MONEDA ! DIAGNOSTICO

CUADRO Pert: indice de competitividad global

indice de Competitividad Global 2011-12

(Ubicacion general) 67

A. Requerimientos bdsicos 78
1. Instituciones 95
2. Infraestructura 88
3. Estabilidad macroeconémica 52
4. Salud y educacidn primaria 97
B. Refuerzos a la eficiencia 50
5. Educacién superior y capacitacion 7
6. Eficiencia del mercado de bienes 50
7. Eficiencia del mercado laboral 43
8. Sofisticacion del mercado financiero 38
9. Preparacion tecnoldgica 69
10. Tamanio del mercado 48
C. Factores de innovacion y sofisticacion 89
11. Sofisticacion empresarial 65
12. Innovacién 13

NOTA: UBICACIGN RELATIVA ENTRE 139 Y 142 PAISES EN 2010-11 Y 201112, RESPECTIVAMENTE.
FUENTE: GLOBAL COMPETITIVENESS REPORT 2010-11Y 2011-12.

Rankings internacionales
califican al Perti en la primera
mitad del mundo en términos
de competitividad y facilidad

para hacer negocios

Las principales debilidades del pais, definidas
como los indicadores primarios en los que el
pais calificaen el quintil inferior mundial, se con-
centran en los pilares de instituciones y capital
humano. En particular, destacan negativamen-
te la calificacién en dmbitos como la confianza
en la clase politica, proteccién a los derechos de
propiedad intelectual, seguridad publica, inde-
pendencia judicial, regulacién gubernamental,
calidad del sistema educativo en general; asi
como calidad de la educacién primaria y de la
educacidn en ciencias y matematicas, en par-
ticular. Complementariamente, en el dmbito
macroecondmico, el elevado diferencial de tasas
de interés del sistema financiero contribuye a
debilitar la posicién competitiva del Pera.

2010-11 Avance
73 6

87
96
88
75
92
56
76
69
56
42
74
48
89

11
110

N
w o o 0

-5
6
-
9
3

(SN N~ IS RN

se registraron mejoras en siete y deterioros en solo

tres de estos:

+ Entrelosavancesdestacan: estabilidad macroeco-
némica (423 puestos), eficiencia del mercado de
bienes (+19 puestos) y eficiencia del mercado
laboral (+13 puestos). La mejora en estabilidad
macro se explica esencialmente por la combi-
nacion de politicas fiscales y monetarias que
coadyuvaron al avance en términos de control de
inflacién y decreciente deuda publica. El avance
enelmercado debieneses resultado de reduccio-
nes de los tramites burocraticos y los costos para
abrir empresas. La mejora en el ambito laboral
se explica por la mayor participacion femenina,
mejoras en la percepcion relativa a la confianza
profesional y lamenor fuga de talentos.

+ Los retrocesos son: salud y educacién primaria
(-5 puestos), innovacion (-3 puestos) y educa-
cién superior y capacitacion (-1 puesto). En salud
y educacién primaria se observa el deterioro en
la percepcién sobre la calidad de la educacién
primaria. En innovacion destaca negativamente
el deterioro en la percepcién sobre la colabora-
cién empresa -universidad para Investigacion
& Desarrollo (I & D), el gasto empresarial en
1&D,ylaadquisicién estatal de productos de alta
tecnologia. El retroceso en educacién superior
y capacitacion se explica principalmente por el
deterioro en la percepcién sobre el acceso a inter-
net en colegios y la calidad del sistema educativo
engeneral.

FACILIDAD PARA HACER
NEGOCIOS EN EL PERU

En términos de los avances y retrocesos en los pues-  El clima de negocios es definido por el Banco Mun-
tos relativos de los 12 pilares durante el dltimo afio,  dial como el conjunto de factores institucionales
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Peri: indice de facilidad para hacer negocios
(Percentil, ubicacién relativa)

0,34 (62/181)
03 (58/178)

0,31(56/183)

0,21(39/183) 0,22 (41/183)

NOTA: EL PERCENTIL (PUESTO ENTRE Nl]MERIO DE PAISES) RESUME LA,POSICIO'N RELATIVA DEL PAIS ¥ CORRIGE EL EFECTO DE LA VARIACION DEL NUMERO DE PAISES EN EL R4NKING ANUAL. CON LA
EXCEPCIGN DEL RANKING 2010, LA INFORMACIGN PRESENTA LA UBICACIGN GENERAL DE PERU PUBLICADA POR EL REPORTE ANUAL CORRESPONDIENTE (NO CONSIDERA AJUSTES INTERANUALES POR

CAMBIOS METODOLOGICOS).
FUENTE: DOING BUSINESS REPORT (DIVERSAS EDICIONES).

que configuran los incentivos que inducen al sec-
tor privado a invertir en proyectos socialmente
deseables.

En el reporte Doing Business 2012, publicado en
octubre de 2011, el Pert se ubicé en la posiciéon 41
entre 183 paises a nivel global, con lo que registra un
avance acumulado de 17 puestos durante el tltimo
quinquenio. De esta forma, el Perti se encuentra en
el tercio superior a nivel mundial en términos de
facilidad para hacer negocios (ver grafico 2).

El informe Doing Business, es publicado anual-
mente por el Banco Mundial y es un referente a
nivel mundial acerca de la facilidad para hacer

La sostenibilidad del
crecimiento econdmico del
Pert demanda la aceleracion
de reformas en los ambitos
de institucionalidad, capital
humano, infraestructura,
tecnologia y requlaciones
para los negocios

negocios entre paises. Sobre la base del analisis de
las regulaciones nacionales e indicadores cuantita-
tivos, el reporte estudia los aspectos micro relacio-
nados al clima de negocios y estima la calificacion
relativa de los paises en diez dreas especificas del
ciclo empresarial (e.g. desde apertura de la empresa
hasta el cierre de la misma, incluyendo aspectos

como registro de propiedad, pago de impuestos y

comercio exterior).

Sibien el pais se encuentra en el tercio superior
mundial segtin este ranking, el Perti registra resulta-
dos mixtos en su ubicacion relativa (ver cuadro 2):

+ Elpais se encuentra en el quintil superior a nivel
mundial en tres de las 10 dreas analizadas: pro-
teccién al inversionista (puesto 17), registro de
propiedad (puesto 22) y acceso al crédito (pues-
to 24). Por su parte, como resultado de reformas
recientes, el Pert actualmente se encuentra en
el tercio superior a nivel mundial en las dreas de
aperturadeempresas (puesto 55) y facilidad para
el comercio (puesto 56).

+ Sinembargo,el paisse encuentratodaviarezagado
anivelinternacional en cinco delas 10 dreas: cum-
plimiento de contratos (puesto 111), permisos
de construccién (puesto 101), cierre de empresas
(puesto 100), pago de impuestos (puesto 85) y
conexién de energia eléctrica (puesto 82).

En términos de los cambios registrados durante
el dltimo afo en la ubicacién general, el pais retro-
cedi6 dos puestos. Cabe resaltar que el retroceso
marginal de la ubicacion relativa del Pert en el
indice general, se explica por mejoras relativas del
resto de paises y no por el deterioro de la calidad
regulatoria del pais o la reversion en las reformas de
simplificacién burocrética aplicadas previamente.
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En particular, se precisa que ningun indicador del
Perti registra deterioro en términos absolutos con
respecto al afio previo.

A nivel de la ubicacién relativa del pais, se obser-
van resultados mixtos:

+ Losavances principales incluyen las mejoras en la
ubicaciénrelativa en pago deimpuestos (+8 pues-
tos) y proteccion al inversionista (+4 puestos).

+ Los retrocesos en la ubicacion relativa incluyen
permisos de construccion (-5 puestos) yacceso al
crédito (-3 puestos) y se explican esencialmente
por las reformas aplicadas por otros paises y no
por deterioro delas regulaciones del Pert.

COMPETITIVIDAD DEL PERU

EN EL AMBITO REGIONAL

En la regién, segtin el Reporte de Competitividad
Global 2011-12 del WEEF, el Peru se ubica en el
puesto siete entre 20 paises (puesto 14 en 2007-
08). El Perti es el pais que registra, junto a Brasil, el
mayor avance en competitividad a nivel regional
durante el dltimo quinquenio, dado que registra
una mejora de siete puestos.

Segun el reporte Doing Business 2012 del Banco
Mundial, a nivel regional, el Peru es el segundo
mejor pais entre 32 naciones de América Latina
y El Caribe en términos de facilidad para hacer
negocios (puesto tres en Doing Business 2008),
s6lo superado por Chile.

APRECIACIONES FINALES

La competitividad del Perd, en el orden micro
y macro, ha registrado significativos avances
durante el ultimo quinquenio. El desempeno
positivo reciente de la competitividad nacional es
consistente con el crecimiento econémico regis-

trado por el Pert durante la dltima década.
Dado que los rankings descritos deben inter-

pretarse como referencia de las fortalezas y debi-

lidades de la competitividad nacional, el balance
de estos sugiere que la agenda pendiente de
reformas necesarias para sostener el crecimiento
econémico del Pert en el largo plazo incluye
centralmente los dmbitos de institucionalidad,
capital humano, infraestructura, innovacién
tecnoldgica y regulaciones para los negocios

En ese sentido, si bien el pais registra avances
recientes en competitividad, la mejora de la actual
posicion relativa de Pertt demanda la aceleracién
de las reformas pendientes. Las oportunidades de
mejora necesarias para continuar el avance de la
competitividad del Perd, acorde a los estudios del

Foro Econémico Mundial y del Banco Mundial,

incluyen la consolidacién de las reformas en las

siguientes dreas:

« Fortalecer la institucionalidad del pais, lo que
incluye factores como estabilidad politica,
derechos de propiedad, solucién de conflictos
judiciales, entre otros.

+ Elevar la calidad de la educacion basica y supe-
rior.

* Reducir las brechas de infraestructura fisica
(transporte, principalmente).

+ Incentivar la competencia en el sistema finan-
ciero.

« Facilitar el desarrollo del mercado de capitales.

+ Fomentarla capacidad de adopcién tecnolédgica
ylainversionenI&D.

« Simplificar regulaciones paralos negocios, tales
como pago de impuestos, cierre de empresas,
permisos de construccion y leyes laborales de
firmas medianasy grandes. 1

CUADRO Peru: indice de facilidad para hacer negocios

Facilidad para hacer negocios
(Ubicacion general)

Proteccidn al inversionista
Registro de propiedad

Acceso al crédito

Apertura de empresas

Facilidad para comercio exterior
Conexion de energia eléctrica
Pago de impuestos

Cierre de empresas

Permisos de construccion
Cumplimiento de contratos

2011-12

2010-11"/ Avance

4 39 -2

7 21
22 24
24 21
55 53
56 56
82 83
85 93
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1/ EL RANKING 2010-11 PRESENTA LA POSICIGN RELATIVA ACTUALIZADA QUE CONSIDERA LOS AJUSTES METODOLGGICOS DEL REPORTE 2011-12

NOTA: UBICACIGN RELATIVA ENTRE 183 PAISES.
FUENTE: DOING BUSINESS 2011 ¥ DOING BUSINESS 2012.
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horas de trabajo en el

MERCADO LABORAL
peruano-

NIKITA CESPEDES**

Las horas trabajadas a la semana' se han
venido reduciendo de manera sostenida,
de modo tal que en promedio la jornada
semanal de trabajo a finales de 2010 es
de dos horas menos respecto a inicios de
la década. Esta tendencia se muestra en
diversas categorias y/o caracteristicas de
los trabajadores y se presenta como una
caracteristica importante del mercado
laboral peruano.

* Elautor agradece los comentarios de Jorge Bernedo, Juan Chacaltana

** Especialista en Investigacién Econdmica del BCRP. y Judith Guabloche.
nikita.cespedes@bcrp.gob.pe 1 Correspondientes a actividades en el trabajo principal y secundario.
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2000

2001

Area rural —=— Area urbana —Total pafs

n el Per, los trabajadores destinan en pro-

medio 41 horas de su tiempo disponible a

la semana a realizar actividades destina-
das a generar ingresos en diversas actividades
productivas2. Las caracteristicas estructurales de
las horas trabajadas en el Pert no han sido muy
difundidas pues, a la fecha, solo dos estudios
se han dedicado a este propésito. El de Yamada
(2005) y los reportes estadisticos del Instituto
Nacional de Estadistica del Peru (INEI, 2010;
2011). El primer estudio caracteriza las horas
trabajadas en el Perd y estima una ecuacién
de horas trabajadas para el drea urbana utili-
zando informacién de la ENAHO (2002) y de las
ENNIVs (1997 y 2000)3. Los reportes del Insti-
tuto Nacional de Estadistica e Informética (INEI)
por otro lado ayudan a hacer un seguimiento
de las tendencias de las horas trabajadas a nivel
nacional. Finalmente, la Encuesta del Uso del
Tiempo (EUT) del INEI (2009) permite ampliar
los tépicos de investigacion sobre las caracteris-
ticas del uso del tiempo en diversas actividades,
siendo la actividad laboral solo una de ellas.

En este articulo se muestra las caracteristicas
estructurales de las horas trabajadas en el Perd,
poniendo particular énfasis en las tendencias de esta
variable en la década del 2000. Se utiliza la ENAHO
como fuente de informacién primaria.

CARACTERISTICAS DELAS

HORAS TRABAJADAS EN PERU

Las caracteristicas fundamentales de las horas
trabajadas no han cambiado significativamente

Horas trabajadas a la semana

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Lima Metropolitana

durante la década (Ver Cuadro 1). Se mues-
tra, por ejemplo, que las mujeres trabajan en
promedio ocho horas menos a la semana res-
pecto a los varones. Los trabajadores de las dreas
urbanas destinan en promedio siete horas mas
respecto a los trabajadores del drea rural. Segin
nivel educativo, los trabajadores con educacién
secundaria y superior trabajan en promedio seis
horas mds respecto a los trabajadores con menor
nivel educativo. Asimismo, los trabajadores que
pertenecen a quintiles de altos ingresos trabajan
en promedio 10 horas mds a la semana respecto
a los del quintil de mds bajos ingresos. Segun
rango de edad, resalta la caracteristica forma
de U invertida de las horas trabajadas; en otros
términos, trabajadores jévenes y trabajadores
de mayor edad tienden a trabajar menos horas
respecto a los trabajadores de mediana edad.
Esta es la caracteristica del ciclo de vida de las
horas trabajadas.

TENDENCIAS DE LAS HORAS
TRABAJADAS

La tendencia de las horas trabajadas se muestra en el
Gréfico 1, distinguiéndose segun dreas geograficas.
La principal caracteristica que resalta es que las horas
trabajadas se han reducido consistentemente. Se pasd
de 43 horas a la semana a 41 horas, una reduccién
aproximada de 5 por ciento o equivalentemente 2,2
horas menos de trabajo por persona. Esta reduccion
es robusta y se trata tanto de la reduccién en las horas
trabajadas en el trabajo principal como en el trabajo
secundario. Asimismo, la tendencia de las horas tra-
bajadas es consistentemente decreciente en todos los
afos de la muestra y no parece ser producto de un
cambio ocurrido en un periodo en particular, suceso
que se podria atribuir a caracteristicas muestrales de
la encuesta.

En este articulo se discute algunas hipétesis que
podrian ayudar a entender esta regularidad del
mercado laboral peruano. La primera hipétesis que
se plantea es que la tendencia se habria dado por
influencia de algin acontecimiento ocurrido en
un sector o grupo poblacional lo suficientemente
grande como para influenciar la tendencia agre-
gada de las horas trabajadas; se plantea pues que la
heterogeneidad entre sectores y/o categorias podria
explicar la tendencia negativa de las horas trabajadas.
La segunda hipétesis que sugerimos se centra en la
ocurrencia de algunos eventos econdmicos agrega-
dos que podrian haber influenciado la caida de las
horas trabajadas. En este punto nos centramos en
los efectos de la productividad agregada y en las ten-

2 Seconsidera sdlo a la poblacion ocupada que declard trabajar por lo menos una hora a la semana. Los datos del 2000 - 2002 corresponden al cuarto trimestre de cada
afio, mientras que para el periodo 2003 - 2010, los calculos corresponden al promedio anual. Se hizo un célculo para la década considerando solo la muestra del cuarto
trimestre de cada afio y los resultados son similares. La principal diferencia esté en que la caida de las horas trabajadas que es ligeramente mayor con datos del cuarto
trimestre, pero sin que las tendencias sean diferentes a las mostradas con los datos anuales. Los cdlculos corresponden a las muestras expandidas a nivel nacional.

3 ENAHO: Encuesta Nacional de Hogares y ENNIV: Encuesta Nacional de Niveles de Vida.
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dencias de la oferta laboral que podrian identificar la
tendencia negativa de las horas trabajadas. Se discute
asimismo otras posibilidades.

HETEROGENEIDAD:

La tendencia de las horas trabajadas en las dreas
urbanas, rural y en Lima Metropolitana son simila-
res de suerte que no existe una regién en particular
que tenga mayor contribucién en la reduccion de
las horas trabajadas a nivel nacional (ver Gréfico 1).
Por género tampoco parece haber una diferencia
en la tendencia, las horas trabajadas de las mujeres
se redujeron en una tasa de 7 por ciento, mientras
que la de los hombres se redujo en 4 por ciento (ver
Griéfico 2). Controlando por niveles de ingreso, las
horas trabajadas se reducen en los cinco quintiles
(ver Grafico 3).

La reduccidn de las horas trabajadas tampoco
parece ser exclusivo de algiin grupo demogrifico. Por
rangos de edad, las cuatro categorias consideradas
redujeron las horas de trabajo durante la década (ver
Gréfico 4). Segtin niveles educativos, la reduccion se
da en todos los sectores con una mayor reduccion
entre los trabajadores con bajo nivel educativo (pri-
maria y sin nivel) (ver Gréfico 5). Separando segin
tamafio de empresa, las reducciones se dan en todas
las categorias; aunque los trabajadores que laboran
en empresas de 100 y mds trabajadores muestran una
tendencia estable en sus horas trabajadas (ver Grafico
6). Tendencia similar se muestra segin categoria
ocupacional, sectores econdmicos y segun calidad
del empleo (Resultados que no se muestran por falta
de espacio).

En general, la reduccién de las horas trabajadas no
parece ser una caracteristica especifica de un sector o
grupo demografico en particular.

EVENTOS AGREGADOS:

Las tendencias casi generalizadas segtin diversas
categorias hacen suponer que la reduccién de las
horas trabajadas es robusta a explicaciones basadas
en determinadas categorias de la economfa. Se trata
de una caida generalizada que tendria sus raices en
los efectos extendidos de algtin evento agregado
en el mercado laboral. Usando el lenguaje de los
macroeconomistas, se trataria de un choque agre-
gado. Pero, ;qué choque agregado podria tener los
efectos generalizados en las horas trabajadas?. Se
plantean algunas potenciales razones.

* Ganancias de productividad y/o crecimiento
econdémico. Las ganancias de productividad hacen
que el pago por unidad de trabajo ofertado sea
mayor, generando que los trabajadores oferten
menos trabajo dado que los retornos son mayores
al ser éstos mds productivos. Esta es una prediccion
de un modelo simple con individuos racionales que

deciden sobre consumo y ocio, y donde el efecto
ingreso inducido por el incremento de productivi-
dad domina al efecto sustitucion. Bajo el supuesto
de que el efecto ingreso es lo suficientemente fuerte,
supuesto que implica que las ganancias de produc-
tividad son generalizadas en la economia, los agen-
tes tienden a consumir mas consumo y ocio, y por
consiguiente dejan de trabajar para aprovechar los
mayores ingresos. En el Pert de la dltima década, las
ganancias de productividad han sido muy significa-
tivas de suerte que la productividad total crecié a una
tasa promedio anual de 2,9 por ciento.

Alternativamente, si utilizamos el salario mensual
como una medida de la productividad de los traba-
jadores se encuentra que este indicador ha mostrado
un crecimiento promedio de 5,3 por ciento durante
la décadas. Los dos argumentos son consistentes con
la hipétesis de que las menores horas trabajadas se
habrian dado por influencia de las ganancias de pro-
ductividad. Sin embargo, se debe poner mas atencién
a este punto e investigar mas ampliamente el rol de
la productividad agregada en las horas trabajadas
durantela década en cuestion, tema que se deja como
agenda de investigacion.

+ Ciclos econémicos. Una primera impresion
sugiere que las horas trabajadas estarfan negati-
vamente correlacionadas con el producto, ya que

trabajos

Total 42 39
Género
Mujeres 38 36
Hombres 46 42
Area
Urbano 45 43
Rural 37 33
Quintiles de ingreso
Q1 36 33
Q2 40 37
Q3 43 40
04 45 42
Q5 46 43
Edad
Menor a 25 afios 36 34
25y mds y menor a 40 46 42
40 y mas y menor a 65 45 42
Mayor a 65 afios 36 33
Educacion
Sin nivel 35 32
Primaria 4 37
Secundaria 44 4
Superior 44 4

FUENTE: ENAHO 2000- 2010.

CUADRO Horas trabajadas a la semana:
promedio 2000-2010

Total Trabajo
principal

Diferencia

4 Estimado por Groningen Growth and Development Centre.

5 Evidencias internacionales sugieren que el ciclo econdmico estd positivamente relacionado con el ciclo de las horas trabajadas, asi en los Estados Unidos, la correlacion

contemporanea entre el ciclo de estas dos variables es de 0,62.

MONEDAI 15



]
MONEDA | MERCADO LABORAL

durante la década el producto crecié persisten-
temente. Utilizando las técnicas tradicionales de
estimacion de los ciclos econémicos (ver Cooley,
1995)s, se estim el ciclo del producto y de las horas
trabajadas (con datos trimestrales) y se encontr6 una
correlacion positiva entre los ciclos de ambas varia-
bles (coeficiente de correlacion es 0,52). Asimismo,
el ciclo de las horas trabajadas se muestra con cierto
rezago respecto al ciclo del producto. Esta evidencia
sugiere que las horas trabajadas tienen un compor-
tamiento ciclico similar alo reportado en economias
desarrolladas (Cooley, 1995). En otros términos, en
periodos expansivos las personas tienden a trabajar
mds, mientras que en periodos recesivos trabajan
menos. Sin embargo, una razonable implicancia de
los resultados es que existirfa una correlacién nega-
tiva entre las tendencias del producto y de las horas
trabajadas. El argumento que se sugiere es que la ten-
dencia de largo plazo de las horas trabajadas estaria
relacionado con las ganancias de productividad de
largo plazo de la economia.

OTRAS POSIBLES RAZONES

« Sustitucién de empleo: La reduccion de las horas
trabajadas puede también ser consistente con la
generacion de mayores puestos de trabajo, o con
el incremento de la fuerza laboral ocupada que se
registra durante la década. En este contexto, serfa
interesante documentar las propiedades de los nue-
vos puestos de trabajo en términos de la duracién de
éstos y respecto alas horas de trabajo. Una manera de
verificar esta hip6tesis seria mediante el estudio de las
propiedades de la rotacién laboral media.

+ Oferta de trabajo mas eléstica. La oferta de tra-
bajo es mds eldstica para trabajadores con salarios
bajos; en otros términos, la oferta de trabajo tiene
una pendiente alta a nivel del salario minimo. Incre-
mentos de la elasticidad de oferta laboral para los
trabajadores de bajos ingresos hacen que nos des-
placemos a lo largo de la demanda de trabajo con
mayores salarios y menores horas de trabajo. Si la
elasticidad de oferta de trabajo se incrementa mds
entre trabajadores de bajos ingresos entonces esto
serfa una evidencia detrds de las mayores ganancias
salariales a expensas de menores horas de trabajo.
La hipdtesis es que la oferta laboral en el Perti es més
eldstica entre los trabajadores de bajos ingresos, y
ademds, que esta elasticidad habria mostrado una
tendencia creciente.

Incrementos del salario minimo pueden hacer
que la oferta de trabajo sea mas eldstica para los
empleos que pagan salarios bajos. En linea con
el punto anterior, este argumento podria ayudar
a explicar la coexistencia de mayores salarios
con menores horas de trabajo; sin embargo, se
requiere evidencias mds robustas.

+ Trasferencias: No descartamos, asimismo, el
potencial efecto de las transferencias a los hogares
sobre su valoracién del tiempo. Las transferencias
forman parte del ingreso de los hogares y éstos son
sustitutos del ingreso por trabajo. Los trabajado-
res podrian trabajar menos horas o simplemente
dejar de trabajar cuando el monto de las transfe-
rencias recibidas son cuantitativamente impor-
tantes. Se debe explorar en este sentido tres tipos
de transferencias: a) Las transferencias privadas,
b) las transferencias de origen externo (remesas),
y ¢) las transferencias gubernamentales en dinero
0 en especie que se destinan mayormente hacia los
hogares que se benefician de algin tipo de pro-
grama social (Juntos, Vaso de Leche, Desayuno
Escolar, etc.). Todas estas categorias pueden poten-
cialmente afectar las decisiones de las poblaciones
objetivo bajo el canal tradicional (efecto ingreso).
Los hogares sustituyen el ingreso por trabajo con
los recursos provistos por los distintos tipos de
transferencia. Estos temas son preguntas abiertas en
el Perd y se muestran relevantes, ya que la mayoria
de las trasferencias afectan a poblaciones con bajos
ingresos y con empleos de baja calidad, sectores
donde se muestra una caida ligeramente mayor de
las horas trabajadas.

+ Otras razones: La discusién asimismo podria
estar dirigida hacia la mayor efectividad de la regu-
lacién laboral. Los costos laborales pueden propiciar
una reduccién de las horas trabajadas por parte de
las empresas que buscan hacerse més eficientes redu-
ciendo las jornadas laborales o contratando trabaja-
dores segun la productividad de estos (destajo).

Un punto que no se discute en el articulo, y que
podria ser relevante, es el uso del tiempo al interior
del hogary su relacién con las tendencias de las horas
trabajadas. Las horas disponibles como consecuen-
cia de la reduccién de las horas de trabajo puede
emplearse en actividades productivas en el hogar.
De darse una sustitucion perfecta, la reduccién en
las horas de trabajo podria no tener los efectos posi-
tivos en el ocio y el bienestar que uno esperarfa. Asi-
mismo, los hogares podrian incrementar el niimero
de perceptores para sustituir las menores horas de
trabajo. El efecto neto delos dos argumentos requiere
el estudio de las tendencias del uso del tiempo al
interior del hogar; en ese sentido, la encuesta EUT
(INEI, 2010), de realizarse periédicamente, podria
ayudar a estudiar las tendencias en el uso del tiempo
y del bienestar de los hogares desde la perspectiva
del ocio.

Finalmente, la reduccion de las horas trabajadas
que se encuentra probablemente sea el efecto de la
confluencia de diversos elementos, algunos de ellos
listados anteriormente. La agenda de investigacion
deberia pues propiciar el estudio de estos temas. I

6 Evidencias internacionales sugieren que el ciclo econdmico esta positivamente relacionado con el ciclo de las horas trabajadas, asi en los Estados Unidos, la correlacion
contemporanea entre el ciclo de estas dos variables es de 0,62.
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GRAFICO Horas de trabajo segln genero GRAFICO Horas de trabajo segun
quintiles de ingreso

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

| Mujer —e— Hombre | Qf 2 03 —04 ——05 |

GRAFICO Horas de trabajadas segun GRAFICO Horas de trabajo seguin
rangos de edad nivel educativo

2000° 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008' 2009 2010 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Menor a 25 25y menora40 —w— 40y menor a 65 —— Mayor o igual a 65 | | Sin nivel Primaria ——— Secundaria —m— Superior |

GRAFICO Horas de trabajo sequn GRAFICO Horas de trabajo seguin
categoria ocupacional tamano de empresa

\_/
e

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Empleador o patrono Empleado Trabajador independiente = -
Trabajador del hogar Obrero <10 trabajadores >=10 & <50 >=50 &<100 —m—>=100 trabajadores

REFERENCIAS:
+ Cooley, T. (1995). Frontiers of Business Cycle Research, Priceton University Press.
INEI (2000 - 2010). Encuesta Nacional de Hogares. Base de datos.
INEI (2010). Pert: Evolucién de Indicadores de Empleo e Ingresos por Departamentos, 2001-2009.
INEI (2011). Encuesta Nacional Sobre Uso del Tiempo, 2010.
Yamada, G. (2005). Horas de Trabajo: Determinantes y dindmica en el Per( Urbano. CIES.
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obreza y déficit
CALORICO

scual ha sido la tendenciar*

En los dltimos afios, la evolucion del déficit
caldrico ha mostrado algunas diferencias
con la mayoria de indicadores sociales, lo
que lleva a confusion en el andlisis de la

evolucion de la pobreza.

** Jefe del Departamento de Politicas Sociales y Regionales del BCRP. : - ) o
*** Especialista Senior en Politicas Sociales del BCRP. Las autoras agradecen los comentarios de Javier Escobal (GRADE) y Nikita Céspedes (BCRP).
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uando se analizan las causas de las diferencias

mencionadas, se encuentra que el indicador

de déficit caldrico tiene un serio problema
metodoldgico, pues no se conoce el aporte calérico
de los alimentos consumidos fuera del hogar, cuya
participacion en la canasta alimentaria ha aumen-
tado, imputdndosele el promedio del aporte cal6rico
de los alimentos consumidos dentro del hogar. Por
tanto, cuando una familia reemplaza el pollo que
come en casa por un pollo a la brasa en un restau-
rante, este indicador podria mostrar un aumento
del déficit calrico. En este articulo, sugerimos ésta y
otras explicaciones que permitirdn una mejor com-
prension de los indicadores sociales.

1. MULTIPLES DIMENSIONES

DE LA POBREZA.

En el andlisis de la pobreza es importante reconocer
su cardcter multidimensional. Por ello, enfoques que
consideren sus aspectos monetarios como los no
monetarios son necesarios para entender la profun-
didad y dindmica de la misma.

Desde una perspectiva monetaria, en el Peru, se
define como pobres a las personas que muestran un
nivel de gasto insuficiente para satisfacer sus nece-
sidades bdsicas (alimentarias y no alimentarias).
Existen dos indicadores generalmente utilizados: la
pobreza total y la extrema. La pobreza total mide el
gasto total per capita mensual requerido para satis-
facer una canasta basica de consumo. En ese sentido,
una persona es considerada pobre cuando su gasto
de consumo es menor al valor de una canasta bésica
de productos compuesta por alimentos y no alimen-
tos (o0 se encuentra por debajo de la linea de pobreza
total) y, es pobre extrema, cuando su consumo es
inferior al valor de una canasta bésica de alimentos

I Pobreza y déficit caldrico
(En porcentajes)

393

6 487
445
2 Iz3,4 I 26

17,1 17,4

FUENTE: INEI SETIEMBRE 2011.
ELABORACION: BCRP.

que cubre requerimientos minimos nutricionales (o
de lalinea de pobreza extrema)!.

La dimensién no monetaria de la pobreza invo-
lucra otros aspectos de las condiciones de vida (que
no se reflejan sélo en el nivel de ingreso o gasto
de los hogares) como son el acceso a una buena
nutricion, a los servicios de educacién y salud, y
a los servicios bdsicos de vivienda, como agua y
electricidad, entre otros. Ello ha implicado la cons-
truccion de indicadores que buscan condensar
varias de estas dimensiones en un solo indice como
el de Necesidades Bésicas Insatisfechas (NBI) o el de
Desarrollo Humano (IDH) y otros indicadores que
recogen aspectos mds especificos relacionados con
la salud y nutricién, como la tasa de desnutricion
crénica infantil, la tasa de mortalidad infantil, el
déficit calérico, entre otros.

2.DEFICIT CALORICO Y POBREZA

Uno de los indicadores que se aproxima a la
dimensién no monetaria de la pobreza es el déficit
cal6rico (indicador complementario al de pobreza
extrema?). Este indicador mide la cantidad de
calorias consumidas por un hogar de acuerdo a
un patrén de referencia que considera un minimo
de subsistencia. En este caso, no se determina una
linea de pobreza, sino una norma caldrica y los
requerimientos nutricionales asociados a ella.
Con ello, se encuentra si un hogar presenta o no
déficit caldricos.

En el Perd, los indicadores de pobreza y déficit
calérico son estimados anualmente por el Instituto
Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI)4y si
bien son conceptos relacionados, existen diferencias
que se deben resaltar, las mismas que se muestran
en el Gréfico 1.

I Pobreza total
Pobre extrema
Déficit caldrico

1 Laslineas de pobreza son el valor monetario con el cual se contrasta el gasto per capita mensual del hogar para conocer si se encuentra en situacién o no de pobreza.En

2010, el valor de la linea de pobreza total fue de S/. 264 mensuales y de la linea de pobreza extrema de S/. 149 mensuales (INEI, mayo 2011).

2 Considerado el indicador mas relacionado, porque en situacion de pobreza extrema, el gasto de una persona no cubre la adquisicion de una canasta de alimentos con

requerimientos nutricionales.

3 El'monto de las calorias estimadas en cada hogar se compara con los requerimientos caloricos considerados 6ptimos segun el niimero, edad y sexo de sus miembros

establecidos por el Centro Nacional de Nutricion (CENAN).

4 Sobre la base de la Encuesta Nacional de Hogares sobre Condiciones de Vida y Pobreza (ENAHO).
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Se observa, en primer lugar, que la proporcién
de personas que padecen déficit calérico en el pais
es consistentemente mayor que la proporcién de la
poblacién que se encuentra en situacién de pobreza
extrema.

En segundo lugar, aunque con ritmos distintos,
los indicadores de pobreza y déficit calérico siguen
una tendencia descendente. En el periodo 2004-
2010, la pobreza total y la extrema se redujeron en
17,3 y 7,3 puntos porcentuales, respectivamente;
mientras que el déficit calérico lo hizo en 3,1 pun-
tos. El determinante mds importante en la reduc-
cién de la pobreza en los dltimos afos ha sido el
alto crecimiento econémico mostrado por el pais,
tal como se aprecia en el Grafico 2.

En tercer lugar, entre los afios 2007 y 2008, se pre-
sentd una situacién diferente: la pobreza total des-
cendi6 de 39,3 por ciento de la poblacién a 36,2 por
ciento (-3,1 puntos porcentuales), la pobreza extrema
de 13,7 a 12,6 por ciento (-1,1 puntos) mientras que
el déficit cal6rico aument6 de 21,9 a 25,4 por ciento
(3,5 puntos porcentuales).

Existe interés en entender las razones por las que el
indicador del déficit calérico no ha evolucionado en
forma similar a los indicadores de pobreza; en par-
ticular al de pobreza extrema. La explicacion a estas
diferencias puede ser agrupada bajo dos aspectos:
preferencias y hébitos de consumo, y metodologia
de medicion.

* Preferencias y habitos de consumo

La existencia de déficit calérico puede depender
de las preferencias de cada hogar y sus hébitos
de consumo. Influye también, el nivel de cono-
cimientos (particularmente el de la madre), los
factores culturales, las caracteristicas del hogar,
el drea geogrifica y la capacidad o no de sustituir

alimentos por otros mds baratos y nutritivos, entre
otros.

También es posible que, en circunstancias especia-
les, las familias distraigan recursos en alimentos para
otros gastos. En ese sentido, se suele argumentar que
ante el incremento de necesidades diferentes a la ali-
mentaria, las familias tienden a disminuir su gasto en
alimentos para destinarlos a otros, como los de alqui-
ler de vivienda, vestido y transportes. Esta estrategia
podria afectar el consumo de calorias si es que los
hogares adquieren canastas alimentarias deficitarias
en productos con valor nutritivo. Entonces, ante la
presencia de heterogeneidad en las decisiones del
gasto de alimentos de los hogares es posible suponer
que, en la ingesta de calorias, los miembros de un
hogar pueden tener diferentes aprovechamientos
de las mismas.

Asi por ejemplo, al calcular el porcentaje de
poblacidon que presenta déficit caldrico segun
condicién de pobreza y drea geogrifica, se puede
encontrar hogares no pobres en dicha situacion.
Como se observa en el Grafico 3, en todas las 4reas
geograficas se da esta situacion, resultando que a
nivel nacional el 19 por ciento de los no pobres tiene
déficit calérico en 2010. Igualmente, se aprecia que
en todas las dreas geograficas consideradas existen
pobres extremos sin déficit calérico (20,2 por ciento
a nivel nacional).

Respecto al gasto total y de alimentos, se observa
que la poblacién en pobreza extrema, pero sin déficit
calérico, destina una mayor proporcién (70,3 por
ciento) de sus gastos a la alimentacion en el 20106
(ver Cuadro 1). Ello ayuda a explicar por qué el 20,2
por ciento de pobres extremos no muestra, como
podria esperarse, déficit calérico en el nivel nacional.
Se puede argtiir también que de la poblacién con

PBI per cdpita y tasas de pobreza

453
M a1 p4
L

4736
4475 4508 b

1995 199 1997 1998 1999

4659

2000

543
L

4890
4601 4765

2001 2002 2003

PBI per capita (S/.1994=100) —=

FUENTE: BCRP E INEL. SETIEMBRE 2011.
ELABORACION: BCRP.

486 487
= u

5689
5345
5067

2004 2005 2006

Tasas de pobreza (%)

6123

=
39,3

2007

6648 6630

2008 2009

523 7133
|

445
| |

2010

5 Pizzolitto G, enero 2007.

6 Lamisma situacion se presenta en afios anteriores: de 65,7 por ciento en 2008, y en 2009, de 71,5 por ciento.
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déficit cal6rico que es no pobre, ademads de tener el
menor peso de su canasta en alimentos (36,1 por
ciento), podria estar consumiendo alimentos con
poco valor nutricional.

Sin embargo, estos resultados no son concluyentes.
Existen serios problemas metodoldgicos en la estima-
cién del déficit calérico que estarian determinando
este comportamiento, aspecto que serd tratado en el
siguiente punto.

* Aspectos metodologicos

Otra explicacion, y la principal en el caso peruano,
se relaciona con los problemas detectados en la
metodologia utilizada para la estimacién del
déficit calérico. Como se senialé anteriormente,
para la medicién del déficit caldrico se valoriza
las calorias obtenidas en el consumo de alimentos
dentro y fuera del hogar. En los alimentos con-
sumidos dentro del hogar, la ENAHO presenta
en detalle el gasto y la cantidad consumida de
estos productos y sobre esa base, el INEI estima
el contenido caldrico. Sin embargo, en el caso
de los alimentos consumidos fuera del hogar,
donde no se conoce el detalle del alimento con-
sumido, esta institucién imputa un valor cal6rico
promedio, segtn el gasto realizado. Ademis, la
falta de actualizacién de los factores para esta
imputaciéon podria estar sesgando hacia abajo
la estimacién del consumo de calorias fuera del
hogar; segtn el INEI, la asignacién de calorias
que corresponde a los nuevos niveles de gasto se
mantiene constante como en 19987. De acuerdo
a lo anterior, como se menciono al inicio, si una
familia sustituyd, por ejemplo, el consumo den-
tro del hogar de un pollo por el consumo fuera
del hogar de un pollo a la brasa, el indicador de
consumo calérico podria indicar un menor valor
en la ingesta de calorias.

La medicion de las calorias no estd tomando en
cuenta que el crecimiento significativo del gasto real
promedio per cdpita mensual en alimentos entre
2004y 2010 (19,7 por ciento) ha repercutido en un
mayor gasto en alimentos fuera del hogar (46,6 por
ciento) y, por ende, en un aumento de su participa-
cién en el total de alimentos consumidos, de 24,9 por
ciento a 30,5 por ciento, en el mismo periodo como
se aprecia en el Cuadro 2.

Este comportamiento se observa también por
areas geograficas y con mayor fuerza en el drea rural.
En esta drea, la participacion del gasto en alimentos
fuera del hogar respecto al gasto total de alimentos
aument6 de 20,2 por ciento a 28,0 por ciento entre
2004-2010 (7,8 puntos porcentuales).

En resumen, el mayor gasto de las familias regis-
trado en este periodo (con un crecimiento de 27,5 por
ciento en términos reales) ha permitido el aumento
del consumo fuera del hogar. Sin embargo, este con-

Poblacién con déficit calérico por
areas geograficas y pobreza
monetaria 2010 1/

Perd Area urbana Area rural

M Pobreza total Pobre extremo

1/ INFORMACION DEL DEFICIT CALGRICO DE LAS ENAHO TRIMESTRALES DE 2010 Y DE POBREZA
FUENTE: INEI, ENAHO 2010.

CUADRO

alimentos afio 2010 segun

Gasto
en alimentos

Gasto Total
(en nuevos soles)

(en nuevos soles)

Poblacion con déficit calérico
Pobre total

Pobre extremo

Pobre no extremo

No pobre

306,9
156.9
105,6
197,5
509,4

127,3
85,5
64,2
102,4
1838

Poblacidn sin déficit calérico
Pobre total

Pobre extremo

Pobre no extremo

No pobre

515,4
195,0
1202
2074
5949

225,3
122,6
84,5
128,9
250,8

FUENTE: INEI, ENAHO 2000~ 2010.

sumo v las calorias asociadas a él no han sido bien
recogidos en el indicador de déficit calérico. Para
superar esas limitaciones, el INEI estd efectuando
con el CENAN estudios especiales para mejorar su
mediciéns.

Si bien el INEI publica el célculo del indicador
déficit caldrico, lo hace senalando la atingencia que
se trata de un dato referencial por los problemas
metodoldgicos que contiene. En efecto, la medicion
del déficit caldrico presenta limitaciones, y ésta serfa
una de las principales razones por las que su evolu-
cién difiere respecto a la pobreza y ante ello, el INEI
y la Comisiéon Consultiva para la Estimacion de la
Pobreza® consideran las cifras del déficit cal6rico en
revision.

Lima Metropolitana

No Pobre

CON LA ENAHO ANUAL 2010.

to per cdpita mensual total y

pobreza

Gasto
alimentos/
gasto total

(en porcentajes)

41,5
54,5
60,7
518
36,1

43,7
62,8
703
62,1
LYA

7 INEI, setiembre 2011.
8 INEI, setiembre 2011.
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3.0TROS INDICADORES SOCIALES

La mejora sistematica de las condiciones de vida es
reportada también por otros indicadores sociales
como la desnutricién infantil (ver Cuadro 3). La
desnutricién crénica en nifios menores de cinco
anos es un indicador mas preciso del riesgo o insu-
ficiencia alimentaria que el déficit cal6rico. Ya que al
comparar la talla de los nifos y nifias con la esperada
para su edad y sexo permite observar que el retardo
en el crecimiento se debe a los efectos acumulati-
vos de una inadecuada alimentacién o ingesta de
nutrientes y episodios repetitivos de enfermedades
como, por ejemplo, las diarreas (INEI 2009). En ese
sentido, la desnutricién crénica infantil responde,
ademas de la alimentacidn, a otros factores que, en
el largo plazo, afectan a la poblacién infantil y que
deben considerarse para un mejor disefio de las
politicas sociales. La tasa de desnutricién crénica
infantil registré una disminucién de 4,7 puntos
porcentuales entre 2005-2010.

Asimismo, se aprecia que la poblacién con al
menos una Necesidad Bésica Insatisfecha (NBI0)
pasé de 37,2 a 26,4 por ciento entre 2005y 2010, la
tasa de mortalidad infantil se redujo de 23,5 por mil
nacidos vivos en 2005 a 19,5 por mil en 2010, y el
crecimiento del gasto per cdpita real en este periodo
fue de 27,5 por ciento. Estos indicadores muestran
el avance en las condiciones de vida de la poblacién
peruana. Por otro lado, el Perti ha sobrepasado la
meta esperada en los Objetivos de Desarrollo del
Milenio de reducir la pobreza extrema a mds de la
mitad, al pasar de 25 por ciento en la década de los
afios 90 a 9,8 por ciento en 2010.

Sin embargo, ello no implica dejar de considerar la
existencia de altas tasas de pobreza y profundas bre-
chas en los niveles de vida entre regiones que exigen
la presencia de una gama de indicadores que analicen
con mayor precision las multiples dimensiones de
la pobreza para plantear agendas de inclusién social
mds viables.

El déficit calérico es, sin duda, un indicador impor-
tante. Corregir el sesgo metodoldgico se torna impe-
rativo, ya que la subestimacién de las calorfas de los
alimentos consumidos fuera del hogar se contradice
con el aumento del gasto real total y de alimentos de
los hogares en los tltimos aflos y los problemas de
medicién se acrecentardn cuanto mayor sea el con-
sumo de alimentos fuera del hogar!!. En ese sentido,
en los actuales momentos, utilizar el indicador déficit
caldrico puede llevar a conclusiones equivocadas
mientras no se "re-estimen", con una metodologia
mads adecuada, las calorias de los alimentos consu-
midos fuera del hogar. |

CUADRO Peru. Gasto en alimentos promedio
per capita mensual, 2004-2010
(Soles constantes base= 2001 a precios

de Lima Metropolitana)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Var.del gasto
2004-2010
(En porcentajes)
Gasto 130,8 136,8 143,5 148,3 151,6 152,1 156,6 19,7
en alimentos
+ Dentro del hogar 982 1055 106,5 1071 107,5 106,8 108,8 10,8
- Fueradelhogar 326 313 370 412 442 453 4718 46,6

Participacion (%) 1/ 249 229 258 21,8 292 298 305

1/ PARTICIPACION DEL GASTO EN ALIMENTOS FUERA DEL HOGAR SOBRE EL GASTO TOTAL EN ALIMENTOS.
FUENTE: INEI, MAYO 2011.

Perd: indicadores sociales
y demograficos

CUADRO

1980 1990 2000 2005

Necesidades basicas

insatisfechas-al menos una NBI (%) -

48,8
0,54 0,53
90,5 61,5

383 37,2
0,52 0,51
338 235
70,5 124
254 22,6

Coeficiente Gini del ingreso
Mortalidad infantil (por mil)
Esperanza de Vida (afios) 60,1 65,6
Desnutricidn crénica (%) 1/ 378 37,0
Analfabetismo (%) 2/ 18,1 12,8

1/ SE UTILIZA EL PATRON DE REFERENCIA NCHS QUE PERMITE CONSTRUIR UNA SERIE DESDE LA DECADA DE L0S A0S 80.
2/ DATOS PROVENIENTES DE LOS CENSOS DE POBLACION Y VIVIENDA 1981, 1993 Y 2007.
FUENTE: INEI'Y CEPAL

REFERENCIAS

+ Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
Panorama Social de América Latina 2010, 2011.
Declaracion de la Comision Consultiva para la Estimacion de la
Pobreza y otros indicadores relacionados, julio de 2007 y mayo 2009.
INEI, Encuestas Demografica y de Salud Familiar (ENDES), 2005, 2007,
2008, 2009 y 2010.
INEI, Encuestas Nacional de Hogares sobre Condiciones de Vida y
Pobreza (ENAHO) 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009 y 2010.
INEI, Informe Técnico, Evolucién de la Pobreza al 2010, mayo 2011,
INEI, Condiciones de Vida en el Perd, abril, mayo, junio 2011, Nimero 3,
setiembre 2011.
INEI, Censos de Poblacion y Vivienda 1981,1993 y 2007.
Matuk Farid, Sabia usted que el hambre subié de 29% a 32% entre
2007y 2008 (en http://matuk.lamula.pe/tag/deficit-calorico, obtenido el
19 de octubre de 2011), entre otros.
Pizzolitto G., Curvas de Engel de alimentos, preferencias heterogé-
neas y caracteristicas demogrdficas de los hogares: estimaciones
para Argentina, Centro de Estudios Distributivos, Laborales y Sociales,
Documento de Trabajo N° 45, enero 2007.

9 Constituida en 2007 y conformada por representantes del Banco Mundial, MEF, BCR, UP, PUCP, CIES, GRADE, IEP, entre otros. Tiene entre sus objetivos garantizar la calidad,
transparencia y confianza de la informacion sobre pobreza y otros indicadores relacionados.

10 Poblacion que padece al menos una de las siguientes carencias: poblacion que vive en viviendas con caracteristicas fisicas inadecuadas, poblacion que vive en hacinamiento,
poblacién en viviendas sin servicio higiénico, poblacion en hogares con nifios que no asisten al colegio, poblacién en hogares con alta dependencia econémica (para mas

detalle ver INEI, mayo 2011).

1 Untest para evaluar esta situacion serfa la desagregacion del indicador déficit calérico segun calorias consumidas dentro y fuera del hogar, lo que permitiria conocer de

manera mas rigurosa su evolucion.
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REPORTE

y el dilema de la
TRANSFERENCIA DE PROPIEDAD

Las operaciones de reporte son
instrumentos para el manejo de la liquidez
que se han vuelto de uso muy comdn entre
las entidades financieras; sin embargo, la
peculiaridad de sus efectos financieros

y legales genera dudas a la hora de
efectuar su registro contable y reflejar
apropiadamente la situacion financiera de Ia
entidad que participa de estas operaciones.
Entonces, é&cdmo deben registrarse estas
operaciones: como una venta inicial y una
compra posterior, 0 como un préstamo
gillemopoioiendbcpgbge garantizado?
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DIAGRA

Vendedor
(Prestatario)

MA1

Al inicio:

sQUE ES UNA OPERACION DE REPORTE?
Una operacién de reporte (cominmente llamada
repo) es la venta de un activo financiero con el com-
promiso, por parte del vendedor, de recomprarlo a
un determinado precio —mayor al precio actual de
mercado-, en una fecha futura! (ver Diagrama 1).

Esta breve definicion, puede confundir a quién
lalee por primera vez, puesto que una venta gene-
ralmente implica que el comprador tiene todos
los derechos sobre aquello por lo que pagé. Pero,
en esencia, lo que hay detrds de las operaciones
de reporte son préstamos de corto plazo, en los
cuales el activo financiero actia como colateral
o garantia?, y por tanto, el vendedor del activo
financiero o reportado, no tiene la intencién de
deshacerse del mismo, sino sélo necesita liquidez.
Por su lado, el comprador del activo financiero o
reportante, sabe que no obtendrd todos los bene-
ficios econémicos que produce el activo finan-
ciero, como intereses o dividendos, el beneficio
que obtendr4 sera el del préstamo otorgado.

Estas operaciones son también una de las herra-
mientas que utilizan los bancos centrales para mane-
jar la cantidad de dinero en circulacion, lo que las
convierte ademds, en mecanismos ttiles de los que
se valen los bancos comerciales y algunos agentes de
bolsa para manejar su liquidez.

Existen varios tipos de operacién de reporte,
siendo los mds comunes los siguientes3:

Repo Overnight: aquel cuya duracién va de un
dia habil al dia habil siguiente y que generalmente se
negocia con una tasa de interés fija.

Repo a plazo determinado: se refiere al repo con
una determinada fecha de vencimiento, que puede ser
de unos dias, semanas, meses o incluso afos. La tasa de
interés para el periodo también suele ser fija.

Il Flujo de valores y dinero en un Repo

Comprador
(Prestamista)

Y ——

Al vencimiento:

Vendedor
(Prestatario)

Comprador
(Prestamista)

—

Repo Abierto: no tiene una fecha de vencimiento
sino que se renueva diariamente hasta que una de las
contrapartes le ponga fin. La tasa de interés de este
tipo de operacién generalmente se ajusta a diario
segun la tasa overnight.

Repo detres partes: se da cuando un custodio par-
ticipa como intermediario entre los dos participantes
de la operacién de reporte. El custodio administra
y asegura que la transaccion se dé en forma simul-
tdnea y que se tomen las medidas de salvaguarda
necesarias para proteger los valores involucrados en
la operacion.

Las caracteristicas bésicas de los repos son bas-
tante simples. Aun asi, las convenciones contrac-
tuales que las partes acuerdan para participar de
estas operaciones han evolucionado a lo largo del
tiempo para cubrir algunos de los riesgos que ellas
implican. Por ejemplo: ante la posibilidad de que el
valor de mercado de los valores transferidos en un
repo caiga por debajo del importe desembolsado
por el reportante, exponiéndolo a un riesgo no
cubierto si el reportado incumpliera el compro-
miso de recomprar los valores (pues la posibilidad
de vender los valores para resarcirse no cubrird el
total del importe desembolsado al inicio), surgi6 la
exigencia de un “margen” de tal forma que el valor
de las inversiones transferidas excediera el importe
adesembolsart y se cubriera el posible riesgo al que
se expone el reportante.

sCUAL ES EL DILEMA RELACIONADO A
ESTAS OPERACIONES?
El dilema bésico relacionado con estas operaciones
gira en torno a su tratamiento contable y su reflejo
en los estados financieros de las partes. En esencia,
los contadores de las entidades participantes deben
determinar si quien entrega valores a cambio de
liquidez debe dar de baja en sus cuentas los activos
transferidos (ver Diagrama 2) o si, sabiendo que los
va a recuperar en un plazo determinado, deberia
sblo reclasificarlos y mantenerlos entre sus activos
(ver Diagrama 3). Lo primero representa una venta
definitiva de valores, mientras que lo segundo seria
el reflejo contable de una operacion de préstamo
garantizado. Ambas posibilidades de registro son
factibles, desde un punto de vista conceptual, depen-
diendo de algunas consideraciones tales como si se
transfiere o retiene el control sobre los valores, o de
si se transfieren o retienen los derechos a recibir los
flujos de efectivo del activo financiero transferido.
Aun cuando las definiciones que los libros de
texto incluyen para estas operaciones parecen ser
lo suficientemente claras, los aspectos legales y con-
tables de la operacién de reporte han dado origen a

|dem.

N
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DIAGRAMA 2

I Registro de un Repo como préstamo
garantizado

Como préstamo:

Vendedor
(Prestatario)

Comprador
(Prestamista)

.1.

Efectivo x
Cuentas por pagar x

.2.

Valores prestados x
Valores X

Cuentas por cobrar x
Efectivo X

muchas discusiones acerca de cudl de los conceptos
caracteristicos de este tipo de operaciones debe pre-
dominar: si el de una venta de valores unida a un
forward para recomprarlo, o si el de un préstamo
de efectivo garantizado mediante la entrega de un
activo financiero.

Las disyuntivas legales y contables también han
contribuido con la evolucién de los repos. Por ejem-
plo, antes de 1982 en los Estados Unidos, luego de la
quiebra de algunas empresas en ese afo, una corte
anunci6 que los repos de una de estas empresas en
bancarrota serfan tratados como préstamos garan-
tizados y no como operaciones definitivas, lo que
posteriormente llevé a la corte a emitir una restric-
cién para que no se vendan los valores transferidos
via repo.

Esta decision de la corte afect6 al mercado de repos,
pues los participantes supieron que la posibilidad de
vender rdpidamente los valores adquiridos via repo
podia verse obstaculizada por la aplicacién de una
ley, la de bancarrota. En respuesta a este impedi-
mento, en el afio 1984, el Congreso de los Estados
Unidos exceptud a los repos sobre valores del Tesoro
y Agencias Gubernamentales de la aplicacién de
la suspensién automdtica permitida por la ley de
bancarrotas.

En términos legales, los repos implican la transfe-
rencia de propiedad de los valores y la obligacién de
quien los recibe de devolverlos al vencimiento del
acuerdo. Como cualquier otro contrato, los repos
pueden devenir en no forzosos si las contrapartes
carecen de la capacidad o autoridad para pactar
estos acuerdos, o si estdn sujetas a restricciones
que les impiden participar de acuerdos de este tipo.
Para clarificar aun mds los aspectos legales de estos
acuerdos se considera como una buena précticas
el uso de acuerdos legales estandarizados o master

agreements, como el Global Master Repurchase
Agreement (GMRA) utilizado en muchos paises.

NORMATIVIDAD CONTABLE

APLICABLE EN EL PERU

La norma contable principal a tener en cuenta en el

Per para el registro contable de las operaciones de

reporte es la Norma Internacional de Contabilidad

(NIC) 39: Instrumentos Financieros, Reconoci-

mientoy Medicién, debido a que, segtin la Resolucion

N°013-98-EF/93.01 emitida por el Consejo Norma-

tivo de Contabilidad, los principios de contabilidad

generalmente aceptados en el Perti son las Normas

Internacionales de Informacién Financiera (NIIF),

Como quiera que la mencionada resolucién también

establece la posibilidad de recurrir alos principios de

contabilidad generalmente aceptados de los Estados

Unidos (USGAAP) en caso que determinados proce-

dimientos operativos contables no estén normados

por las NIIFE, es conveniente conocer también lo que
establecen dichas normas contables.

Aun cuando la NIC 39 emitida por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad no describe
explicitamente un tratamiento para las operacio-
nes de reporte, si menciona especificamente a los
repos como un ejemplo de operaciones en las que
no corresponde la baja en cuentas del activo trans-
ferido, lo cual implica que, para las NIC’s, el trata-
miento contable que corresponde a las operaciones
de reporte es el de un préstamo garantizado.

El parrafo 20 de la mencionada NIC dice textual-
mente: “Cuando una entidad ceda un activo finan-
ciero, evaluard en qué medida retiene los riesgos y
los beneficios inherentes a la propiedad del activo
financiero. En este caso:

(a) Silaentidad cede de manera sustancial losries-
gos y beneficios inherentes a la propiedad de
unactivo financiero, lo dard de baja en cuentas
yreconocerd de forma separada, como activos
o pasivos, cualesquiera derechosy obligaciones
creados o retenidos por efecto de la cesion.

(b) Sila entidad retiene de manera sustancial los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de un activo financiero, continuara recono-
ciendo dicho activo.

Mientras que en el pdrrafo 21 se aclara que “La
cesion de riesgos y beneficios (véase el parrafo 20)
se evaluard comparando la exposicion de la entidad,
antes y después de la cesion, a la variacién en los
importes y en el calendario de los flujos de efectivo
netos del activo cedido’. La entidad habrd retenido
de manera sustancial todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero,
si su exposicion a la variacion en el valor actual de

fdem.

Government Finance Officers Association (GFOA) Best Practice, Establishing a policy for repurchase agreements (2003, 2006, 2008 y 2010).
Para entender hacia dénde apunta la norma, conviene precisar gue la exposicion a la que se refiere se manifiesta si es que los flujos de efectivo esperados asociados al
activo financiero, cambian al pactar la operacion de reporte. Nos referimos a flujos tales como los cobros de intereses, o del principal.
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los flujos de efectivo futuros del activo financiero
no varia de manera significativa como resultado de
la cesion (por ejemplo, porque la entidad haya ven-
dido un activo financiero sujeto a un acuerdo parala
recompraa un precio fijo o al precio de venta mas la
rentabilidad habitual del prestamista)...”

En nuestro pais existen también normas emitidas
por otras entidades supervisoras que abordan el tema
delas operaciones de reporte. Por ejemplo, en julio de
2005, la Superintendencia de Banca, Seguros y Admi-
nistradoras Privadas de Fondos de Pensiones (SBS)
aprob6 un reglamento de operaciones de reporte
y pactos de recompras donde aparentemente se ha
tratado de acoger los lineamientos establecidos en
los USGAAP, puesto que se propone un tratamiento
contable para las operaciones de reporte y pactos de
recompra que representan una transferencia de pro-
piedad (en esencia el registro de una venta definitiva
y un compromiso futuro) y otro para las operaciones
de reporte y pactos de recompra que representan un
préstamo garantizado (que implica el registro de un
préstamo con garantia de valores).

NORMATIVIDAD CONTABLE APLICABLE
EN LOS ESTADOS UNIDOS - USGAAP

Los principios de contabilidad de los Estados
Unidos aplicables a estas operaciones inclu-
yen el Financial Accounting Standard No. 140
Accounting for Transfers and Servicing of Financial
Assets and Extinguishments of Liabilities y el FAS
No.156 Accounting for Servicing of Financial Assets,
an amendment of FASB Statement No. 140.

El FAS No.140, claramente la norma principal,
establece que una entidad debe reconocer los activos
que controla y los pasivos en los que ha incurrido
¥, dejar de reconocer los activos financieros por los
cuales se ha cedido el control o dar de baja los pasivos
cuando los mismos se han cancelado. También se
establecen criterios para distinguir las transferencias
de activos financieros que representan una venta
definitiva, de aquellas transferencias que constituyen

DIAGRAMA 3/ 1 Registro de un Repo como una venta
definitiva

(Prestamista)

Como venta de valores: -1-

Efectivo x
Valores x

(Prestatario)

-1-

Valores x
Efectivo x

Comprador

préstamos garantizados, para lo cual debe garanti-
zarse el haber mantenido un control efectivo sobre
los activos transferidos.

El requisito establecido en el FAS 140 respecto al
intercambio de garantias colaterales para asegurar un
control efectivo sobre los activos transferidos en las
operaciones de reporte ha sido removido® en abril de
este aflo para entrar en vigencia desde diciembre de
2011. Esto pone de manifiesto que el Consejo emisor
de las normas contables para los Estados Unidos
ha reconocido indirectamente que las operaciones
de reporte con garantias colaterales de, por ejem-
plo 103% o 105% y que se registraban como ventas
definitivas de valores, en realidad habrian estado
mejor registradas como operaciones de préstamos
garantizados, en virtud del acuerdo contractual
referido a la transferencia de los activos, el pacto de
recompra o repo. Esta modificacion, por otra parte,
contribuye, tal como se indica en la misma norma,
a la convergencia de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos con
las NIIF, ya que el requisito mencionado no forma
parte de los criterios establecidos en la NIC 39.

COMENTARIOS FINALES

Las operaciones de reporte son operaciones que,
como se dijo al inicio, se han vuelto de uso cada vez
mids frecuente y esto ha permitido que con el pasar
del tiempo, evolucionen convirtiéndose en herra-
mientas ttiles para el manejo de la liquidez de las
empresas en todo el mundo.

La evolucidn de estas operaciones se ha dado
no sélo en los aspectos legales de los acuerdos que
permiten aclarar los derechos y obligaciones de las
contrapartes ante la eventualidad de algin tipo de
incumplimiento, sino también en los aspectos rela-
cionados con su tratamiento contable. Como hemos
visto, los principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos, recientemente han
convergido hacia el criterio directriz que se establece
en la NIC 39, Instrumentos Financieros, Reconoci-
miento y Medicién: si una entidad vende un activo
financiero y, al mismo tiempo acuerda la recom-
pra del mismo activo a un precio fijo o al precio de
venta mds una rentabilidad, entonces dicho activo
no se da de baja en cuentas. Esto se puede simplificar
diciendo que el tratamiento usual recomendado
para las operaciones de reporte es el de un préstamo
con garantia de valores, lo que ademds encaja en el
principio contable de realidad financiera, antes que
realidad legal.

Una operacién de reporte implica una transferen-
cia de la propiedad legal de los valores entregados en
la operacidn, pero financieramente y para efectos
contables, salvo raras excepciones, representa un
préstamo garantizado. |

Resolucion S.B.S. N © 1067 -2005, Reglamento de las Operaciones de Reporte y los Pactos de Recompra.
9 Accounting Standards Update No. 2011-03, April 2011; Transfer and Servicing (Topic 860), Reconsideration of Effective Control for Repurchase Agreements.

26 IMONEDA



]
MONEDA | SISTEMAS DE PAGOS

PAGOS
EN EL Peru

Los sistemas de pagos son la infraestructura
basica de los mercados financieros y como
tal son imprescindibles para la actividad
economica, ya que a través de ellos se
canalizan cuantiosos pagos interbancarios
que los agentes econdmicos efectdan entre
si por transacciones de bienes, servicios y

valores.

* Discurso de inauguracidn del primer Curso de los Sistemas de Pagos en el Perd
organizado por el BCRP. El objetivo de dicho curso es difundir qué son los sistemas
** Gerente Central de Operaciones del BCRP. de pagos y la teoria que hay detrds de ellos; asi como promover los nuevos retos.
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a importancia de los sistemas de pagos

queda graficamente ilustrada por Alan

Greenspan en su libro “The Age of Tur-
bulence”, en el que el autor narra que en la tarde
del 11 de setiembre de 2001 estaba en un vuelo
de regreso a Washington, luego de reunirse con
representantes de la banca internacional en
Suiza, cuando se le acercé el jefe de seguridad
para informarle que, debido a que dos aviones
se habian estrellado contra las dos torres gemelas
del “World Trade Center,” el capitdn del avién
de Swissair en que viajaban habia recibido la
orden de regresar inmediatamente a Zurich.
Aparte de su preocupacion natural por la suerte
de sus familiares y colegas en la Reserva Federal,
Greenspan penso en el posible dafio que dichos
ataques podrian haber ocasionado a la economia
estadounidense, siendo una de sus principales
preocupaciones la situacion del sistema de pagos
en esos momentos, ya que la Reserva Federal
procesaba, en ese entonces, érdenes de pagos
que transferian mds de cuatro billones de US
délares ("$ 4 trillion") de fondos entre bancos en
todo el pais y en gran parte del mundo. Una de
las reflexiones de Greenspan en su libro es que si
se quisiera paralizar una economia bastaria con
destruir su sistema de pagos. Asi de importantes
son los sistemas de pagos.

Ademais, estos sistemas son un pilar funda-
mental para la ejecucion de la politica monetaria
al permitir la aplicacion eficiente de los instru-
mentos monetarios. Asi por ejemplo, la inyeccion
y el retiro de liquidez inmediatos son posibles
hoy en dia gracias a los sistemas desarrollados
para que los recursos fluyan en las operaciones
interbancarias a través de las transacciones en los
sistemas de pagos.

Pero ;qué son los sistemas de pagos? Son un
conjunto de procedimientos, reglas y acuerdos
que establecen las bases para el traslado de dinero
de la cuenta de un participante en el sistema a la
de otro. La construccién y funcionamiento de
estos sistemas requieren la participacién multi-
disciplinaria de profesionales ya que es necesario
dar cuenta de aspectos no sélo financieros y eco-
némicos, sino también legales que den seguridad
juridica a las transacciones, y tecnoldgicos que
den un soporte técnico a los sistemas informdti-
cos y cubrir, asi, los riesgos econémicos, legales
y operativos.

Los sistemas de pagos suelen ser catalogados
como de alto y bajo valor. Los sistemas de alto
valor son tipicamente sistemas de liquidacion
bruta en tiempo real (Sistemas RTGS por sus
siglas de inglés) en donde las transferencias inter-
bancarias se procesan y liquidan individualmente
y en tiempo real. Estos sistemas tienen la ventaja
de que eliminan el riesgo de crédito que podria
resultar por lailiquidez o quiebra del banco orde-

nante, ya que el ingreso de la orden de transfe-
rencia al sistema es practicamente simultdneo
a su liquidacién por el sistema. En cambio, los
sistemas de pagos de bajo valor estdn tipicamente
configurados bajo lo que se conoce como siste-
mas de liquidacion neta en tiempo diferido, en
los que las 6rdenes de transferencia se compensan
y se liquidan posteriormente en el dia. Mientras
mayor es el desfase de tiempo entre el ingreso de
la orden al sistema y su liquidacién, mayor es la
exposicién al riesgo de crédito.

Sin embargo, esta distincién entre sistemas de
pagos de alto y bajo valor se hace cada vez menos
evidente, resultando mds tenue la linea que los
distingue, ya que los sistemas de liquidacién neta
en tiempo diferido (que son los que liquidan
los pagos de bajo valor y minoristas) tienden
a incorporar mds sesiones de liquidacién en el
dia, con lo que reducen su exposicion al riesgo
de crédito, confiriendo una mayor inmediatez a
los pagos que procesan y liquidan, beneficiando
a los receptores de los pagos. Asi, se tiene que
en la actualidad existen sistemas de pagos de
bajo valor que incluso se aproximan mucho a los
sistemas de liquidacién bruta en tiempo real, al
contar con algoritmos sofisticados que les per-
miten ejecutar rdpidamente la compensacién
de modo que la liquidacién se efectiia con muy
poco desfase de tiempo desde el ingreso de las
6rdenes al sistema.

El creciente valor y volumen de transferen-
cias liquidadas a través de los sistemas de pagos
en las ultimas décadas, asi como los eventos de
crisis que los afectaron, han inducido a que los

Los nuevos desarrollos
se producen de acuerdo
a las necesidades y
coyunturas locales, asi como
ala idiosincrasia de la
gente de cada pais




principales bancos centrales y organismos inter-
nacionales que velan por la conduccién ade-
cuada de los sistemas de pagos hayan reforzado
los estdndares internacionales a que se sujetan.
Asi, por ejemplo, como resultado de lo sucedido
el 11 de setiembre, se revisé la gestion del riesgo
operativo que deben tener los sistemas de pagos a
fin de fortalecer sobre todo la fiabilidad operativa
de los sistemas y su continuidad de negocios ante
eventos de desastre, incluido el terrorismo.

A raiz de la experiencia adquirida luego de la
crisis financiera internacional de 2008, el Comité
de Sistemas de Pagos y de Liquidacién del Banco
de Pagos Internacionales de Basilea (el foro con-
formado por un determinado grupo de bancos
centrales que se encarga de determinar qué prin-
cipios deben regir el disefio y funcionamiento
de los sistemas de pagos en todo el mundo) y la
Organizacién Internacional de Comisiones de
Valores presentaron en marzo del 2011, para con-
sulta, un nuevo conjunto de estdndares interna-
cionales: “Principios para las Infraestructuras del
Mercado Financiero”, para reemplazar y reforzar
los estdndares vigentes y que se aplicarian a los
Sistemas de Pagos, Sistemas de Liquidacién de
Valores, Centrales Depositarias de Valores, Enti-
dades de Contrapartida Central y Registros de
Operaciones. Ello, porque se considera mas efec-
tivo que exista un solo compendio de estdndares
o principios, dada la similitud de las funciones
de dichas infraestructuras para la compensacién
y liquidacién de las transacciones efectuadas en
los mercados financieros.

En el Pert han transcurrido once afios desde
que, bajo el liderazgo del Banco Central, se inici6
el proceso de reforma del Sistema de Pagos con
la puesta en marcha del Sistema de Liquidacion
Bruta en Tiempo Real (febrero de 2000), que es el
sistema de pagos de alto valor del Banco Central
y que hoy en dia procesa anualmente un volu-
men de transacciones que equivale a seis veces
el PBI. En noviembre del mismo afio, se puso en
funcionamiento la Cdémara de Compensacién
Electrénica, impulsada por el Banco Central y de
propiedad de los bancos, para la compensacidon
de cheques de forma electrénica.

Posteriormente, hemos ido perfeccionando
el desarrollo de los sistemas y actualmente la
Cédmara de Compensacion Electronica compensa
también las transferencias electrénicas minoris-
tas. Ademds, en el afno 2005 se incorporé un ter-
cer sistema de pagos que nosotros consideramos
sistémicamente importante por su relevancia
para la estabilidad financiera, que se denomina el
Sistema de Liquidacién Multibancaria de Valores,
donde se liquida las transacciones negociadas en
la Bolsa de Valores. En el afio 2007 se implementd
un sistema similar de pagos para la negociacion
de los valores del Gobierno, de manera que, en

Es muy importante
gestionar los diversos
riesgos propios a los

sistemas de pagos

ambos casos, tengamos un sistema seguro de
liquidacién de transacciones con valores sin el
riesgo de contraparte, para lo cual se ha instru-
mentado esquemas de “entrega contra pago”.
Por ahora esos son los tres sistemas que nosotros
consideramos como sistémicamente importan-
tes y que estdn dentro del marco de la Ley de los
Sistemas de Pagos y de Liquidacion de Valores.

En estos once afios, el Banco Central ha venido
trabajando en el desarrollo y la mejora de todos
estos sistemas. Asi, el 5 de setiembre de 2011 se
puso en produccién una segunda versién del
Sistema de Liquidacién Bruta en Tiempo Real,
que permite ahora que los bancos conecten sus
sistemas internos directamente a este sistema
operado y administrado por el Banco Central,
de manera que practicamente los bancos puedan
tener un sistema con procesamiento automatico
de principio a fin (straight-through processing),
que permite el ingreso manual de la informa-
cién de la transferencia una sola vez en un sis-
tema automatizado y electrénico. Esto significa
que si uno va a la ventanilla de un banco y pide
transferir recursos desde su cuenta en Lima a
una cuenta en otro banco en Chiclayo o donde
fuera, los bancos ahora estdn en capacidad de
procesar ese pedido electrénicamente desde la
ventanilla para que culmine automaticamente
con el abono en la cuenta del beneficiario, de
modo que éste pueda retirar los fondos en la
ventanilla de su banco, si asi lo desea.

Si bien el publico se beneficia de los avances
que se han efectuado en los sistemas de pagos,
que han costado mucho trabajo y esfuerzo reali-
zado en conjunto con la banca, a la que agrade-
cemos su colaboracién, basta alguna falla en el
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funcionamiento de dichos sistemas para que se
interrumpa la cadena de pagos y las transaccio-
nes entre los diferentes agentes econémicos.

Por eso es muy importante gestionar los diver-
sos riesgos propios a los sistemas de pagos. Tal
es el caso del riesgo operativo, cuya gestién debe
resguardar la seguridad, fiabilidad operativa y
continuidad de negocios, para lo cual se requiere
contar con adecuados mecanismos de contingen-
cia, asi como de controles operativos, entre otros.
Y en este aspecto, es fundamental el rol de los
expertos en tecnologia de la informacion.

Igualmente importante es gestionar el riesgo
legal. Precisamente con dicho objetivo es que el
Banco Central presentd un proyecto de Ley de
Sistemas de Pagos y de Liquidacion de Valores,
que fue promulgado como Ley en noviembre
del 2009. La importancia de dicha Ley radica en
que se faculta al Banco Central la regulacién y
supervision de los sistemas de pagos, con la fina-
lidad de que funcionen de una manera segura y
eficiente. Asimismo, dicha ley otorga proteccién
juridica a las 6rdenes de transferencia aceptadas
por los sistemas, dandoles firmeza adn en caso
de liquidacién o intervencién de la entidad orde-
nante. De otro lado, esta ley establece una serie
de requerimientos en el disefio y funcionamiento
de los sistemas de pagos que busca, entre otros, la
adecuada gestion de los riesgos asumidos.

Asimismo existen los riesgos financieros que
requieren también de una adecuada gestién a
través de mecanismos apropiados, tal como lo
relacionado al riesgo de crédito, al que ya nos
hemos referido.

El desarrollo de nuevos
instrumentos representa
una muy buena
oportunidad para ampliar
la bancarizacion

Si bien se ha avanzado mucho en estos afos,
adin nos queda un largo camino por recorrer. Hay
nuevos retos que en gran medida le competen a
la banca enfrentar; por ejemplo, el desarrollo de
nuevos instrumentos que ya existen en otros pai-
ses, pero que todavia no los hemos incorporado
en el nuestro.

Al respecto, en nuestra opinién los nuevos
desarrollos se producen de acuerdo a las nece-
sidades y coyunturas locales, asi como a la idio-
sincrasia de la gente de cada pais. Tomemos por
ejemplo el caso de las domiciliaciones en Espaiia.
Dicho instrumento surgié hace muchos afos,
facilitado por el adecuado nivel de bancarizacién
en dicho pais y cuando todavia no habia un uso
difundido de las tarjetas de pago. En nuestro caso,
sin embargo, tenemos una situacién distinta que
se caracteriza por un bajo nivel de bancarizacion
y en donde la existencia de una adecuada politica
de proteccién al consumidor estd vigente s6lo
desde tiempos recientes. Por ello, si bien se ha
trabajado mucho en nuestro medio para tratar
de implementar estas domiciliaciones, creo que
actualmente las condiciones y nuestras necesida-
des son distintas y quizd sea necesario el desarro-
llo de otro tipo de instrumentos de pago.

Por ejemplo, el uso de las tarjetas de pago estd
bastante mas expandido en nuestro medio y
también se estd acentuando el uso de pagos por
internet, de tal manera que los consumidores
se sienten bastante mds comodos usando estos
medios y vias de pago de los servicios recurren-
tes, que les da la sensacién de un mejor manejo
de su flujo de caja que el que tendrian con el uso
del débito automatico.

Cabe senalar que el desarrollo de nuevos instru-
mentos representa una muy buena oportunidad
para ampliar la bancarizacién. Por bancarizacion
me refiero al mayor uso del sistema financiero
por parte del publico en general. Para aumentar
la bancarizacién los bancos tienen que poner
mucho esfuerzo, voluntad e imaginacidn.

Por ejemplo, hace muchos afios tratébamos
de incorporar el pago de las planillas via abono
en cuentas, cuando las empresas practicamente
obligaban a sus empleados a tener su cuenta en
el mismo banco. Nosotros sefialdbamos que si ya
existia la Cdmara de Compensacion Electrénica,
por qué no dejar en libertad a cada empleado
para escoger el banco en que quisiera que le abo-
nen su sueldo. La razén era que habia que tener
una visién mds de futuro y que lo que se estaba
queriendo transmitir era que se viera como un
instrumento para ayudar a la bancarizacién, y
que al haber mds bancarizacién habria mds ser-
vicios para el publico y més negocio para los
bancos.

En otras palabras, para innovar y crear mds
instrumentos de pago que ayuden a la banca-



rizacién hay que mirar no solamente el paso
inmediato sino tener una visién del futuro. Y
por eso hoy en dia nos alegra ver en la televi-
si6n los comerciales sobre las cuentas sueldo,
porque éstas representan efectivamente una
linea de negocio favorable para todos, ya que
no solamente brinda a los usuarios la facilidad
para que se les abone sus sueldos en sus bancos,
sino que también les beneficia a los bancos, al
inducir a la gente a que se acostumbre a trabajar
con ellos y a utilizar los servicios financieros
que proveen, lo cual demuestra que cuanto mas
bancarizacion exista, mayores beneficios habran
para todos.

Algo similar sucede con el tema de los
impuestos. Asi como conversamos con la banca
también nos hemos dirigido a organismos del
sector publico para desarrollar nuevos instru-
mentos que faciliten el pago de los diferentes
tributos, utilizando la infraestructura y las
ventajas que ahora proporcionan los sistemas
de pagos.

Por ejemplo, por qué no inventamos un ins-
trumento para que en vez de que una persona
tenga que ir todos los meses a pagar el seguro
social de las empleadas del hogar, se debite auto-
madticamente su cuenta y se traslade ese pago
a su destino. Asi como ello, existe una serie de
instrumentos que se pueden desarrollar y como
hemos sefialado, va a ser beneficioso tanto para
los usuarios como para los bancos.

Quisiéramos mencionar que los sistemas de
pagos no solamente son fundamentales para
sostener la actividad econémica, sino que ahora
también son una herramienta importante para
la inclusi6én de los pobres, idea que viene tra-
tando de difundir el Banco Central resaltando el
potencial que tienen los sistemas de pagos para
incorporar a los sectores marginales al sistema
financiero formal.

;Por qué los sistemas de pagos son un gran ins-
trumento de inclusién social? Porque gracias al
desarrollo de la tecnologia, los lugares mas recon-
ditos estdn hoy en dia conectados y los sistemas
de pagos pueden aprovechar estos desarrollos
para ampliar el radio de accidn de los sistemas
financieros. Uno de esos medios son los teléfonos
celulares, que estan presentes en los lugares mas
apartados y atn en la poblacién de escasos recur-
sos. En paises como Kenya se estd desarrollando
con mucho éxito el pago a través de celulares,
siendo el pais bandera en este tema.

Pero el uso de los celulares para ciertas tran-
sacciones bancarias que vienen promocionando
algunos bancos es atin muy limitado porque
consisten simplemente en el uso del celular en
reemplazo de la computadora. No nos referimos
a ello cuando decimos que los sistemas de pagos
sirven también para la inclusién social. Mds bien

nos estamos refiriendo a operaciones que per-
miten, por ejemplo, hacer traslados de dinero
utilizando los teléfonos celulares. A través del uso
del celular seria posible enviar dinero, remesas,
desde Lima a un pueblito alejado del pais donde
no hay bancos.

En el Pert ya se estd desarrollando el tema del
agente bancario, que se debe difundir ain mas
para unirlo con un sistema de pagos a través de
celulares. El agente bancario es una extensién
de un banco y es una actividad que puede ser
llevada a cabo por una bodega, una farmacia
u otro establecimiento comercial en cualquier
pueblo, como ya se viene haciendo en las ciu-
dades. La combinacién de estos agentes banca-
rios y el uso de los celulares para efectuar pagos
permitirfa acercar al sistema financiero formal
alos lugares mds alejados, a la gente pobre, que
actualmente no tiene cerca a un banco. A ello
es a lo que nos referimos cuando decimos que
los sistemas de pagos son una herramienta de
inclusién social.

Existe un estudio hecho en la Fundacién de Bill
Gates (que se ocupa de promover este tema), en
donde se demuestra que es un mito pensar que
los pobres no ahorran. En este estudio, basado
en el seguimiento diario a un grupo de familias
pobres durante un par de afios, se ha evidenciado
que las familias pobres si ahorran y que su pro-
blema es que no tienen dénde colocar sus pocos
ahorros, porque no tienen una institucién finan-
ciera cerca. Obviamente estamos hablando de
ahorros que podrian ser de un valor de cincuenta
centavos o un sol diario, que es lo que se ha visto
en el estudio efectuado en Africa. La gente, a
pesar de no tener acceso al sistema financiero
o no tener un banco cerca, de lo poco que gana,
junta un poquito todos los dias para que, cuando
tenga lo suficiente, pueda comprar algo de pri-
mera necesidad. Pero no tienen dénde guardar
estos ahorros de manera segura. En ese con-
texto, se han desarrollado sistemas informales de
cuentas de ahorro. En algunos casos, los pobres
pagan para que les guarden sus pocos ahorros en
determinados lugares. Ahora con la tecnologia
existente, los sistemas de pagos permiten a los
pobres ahorrar en sus teléfonos méviles, por-
que resulta ser un sistema seguro donde guardar
dinero.Y efectdan y reciben pagos, transferencias
de dinero y remesas usando el celular. Cuando
decimos que los sistemas de pagos permiten la
inclusion de los pobres, nos estamos refiriendo
a esos sistemas.

En conclusién, los sistemas de pagos son tan
importantes porque si no funcionaran podrian
paralizar la economia, como dice Greenspan
en su libro, y también son tan importantes que
pueden hacer estos milagros de incluir a la gente
pobre a los sistemas formales. |
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de billetes

Peruanos:

Una mirada al FUTURO

JUAN RAMIREZ*

El 31 de agosto de 2011 se emitieron las

tres Ultimas denominaciones de los billetes
con nuevos disefios (S/. 50,00; S/.100,00

y S/.200,00) que, unidas a la emision de

las denominaciones de S/.10,00 y S/. 20,00
que tuvo lugar el 30 de junio de ese afio,
completan las cinco denominaciones que
componen la familia de billetes del nuevo sol.
Este hecho es particularmente importante si
tenemos en cuenta que el cambio de disefio
se efectda luego de 20 afios de la puesta en
circulacion de los billetes del nuevo sol .

* Gerente de Gestion del Circulante del BCRP. 1 VerMejia, Silvia y Ramirez Juan, “El Nuevo Sol veinte afios después”, en Moneda N° 144, BCRP,
juan.ramirez@bcrp.gob.pe junio, 2010, pp.25-29, Lima.
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ridad encargada de la emisi6n de billetes (y
monedas) introduzca cambios en el disefio.
Destacan la necesidad de incorporar nuevos ele-
mentos de seguridad, el incremento de la falsifi-
cacion, el modificar periédicamente el disefio o
un proceso inflacionario que lleva a la inclusién
de nuevas denominaciones con un valor nominal
mas alto que el existente.
En este articulo, se detallara el proceso seguido
en la emisién de la nueva familia de billetes
peruanos.

E xisten diferentes razones para que la auto-

ANTECEDENTES
La familia de billetes del nuevo sol estd compuesta
de cinco denominaciones (S/.10,00; S/. 20,00;
$/.50,00; S/. 100,00 y S/.200,00) y fue puesta en cir-
culacién progresivamente desde noviembre de 1991.
Su emisién fue posterior al proceso hiperinflaciona-
rio de finales de la década de los 80. Un Nuevo Sol
es equivalente a 1 millén de Intis, unidad monetaria
que estuvo vigente entre 1985 y mediados de 1991.
El diseno de esa familia de billetes respondia a
los elementos de seguridad que prevalecian en el
mercado a inicios de los 90. Si bien a lo largo de los
afios se fueron incorporando diferentes elementos
de seguridad en cada denominacién; no cambi6 el
disefio basico de los billetes.

MARCO LEGAL

De acuerdo con la Ley Organica del Banco Cen-
tral de Reserva del Perd, la emision de billetes y
monedas es facultad exclusiva del Estado, el que
la ejerce por intermedio del BCRP (Articulo 42)
y el Directorio del Banco Central determina y
regula la emision, caracteristicas, canje y retiro de
los billetes y monedas que el Banco Central pone
en circulacion (Articulo 24, inc. h).

sPOR QUE UNA NUEVA FAMILIA

DE BILLETES?

Sitenemos en cuenta que los falsificadores tienen
acceso a las nuevas tecnologias de reproducciéon
de imdgenes y a bajo costo y que, ademds, han
ganado experiencia pues el disefio bésico se ha
mantenido alrededor de veinte afios, se hacia nece-
sario evaluar la vigencia del disefio que estaba en
circulacion.

Varios paises como Brasil, Costa Rica, Chile, Esta-
dos Unidos, Paraguay, México y Venezuela (proxi-
mamente, Canadd y Suecia), habian cambiado su
familia de billetes y, en algunos de ellos, hasta se sus-
tituy6 el sustrato de algodén por polimero? en las
denominaciones mas bajas (o en todas, como lo ha
anunciado Canadd).

En este marco, la Gerencia de Gestion del Circu-
lante del BCRP formé un equipo técnico encargado

de evaluar el disefio de los billetes y, de ser el caso,
proponer los cambios necesarios al mismo (ver
Esquema 1).

EQUIPO TECNICO
El equipo técnico debia evaluar el comportamiento
dela familia de billetes en circulacién y proponer los
cambios que permitan lograr un diseio moderno,
que incluya elementos de seguridad de tltima gene-
racion, de facil reconocimiento y verificacién por
parte del publico y que dificulte su falsificacion.

El equipo técnico estaba integrado por especialis-
tas en disefio, en elementos de seguridad y en falsifi-
cacion. Sobre esto ultimo, la inclusion de técnicos de

Complete el nimero

Proceso sequido en el disefio y
puesta en circulacion de la nueva

familia de billetes

GERENCIA DE GESTION
DEL CIRCULANTE

SUBGERENCIA DE ANALISIS
PROGRAMACION DEL
CIRCULANTE

DIRECTORIO
DEL BCRP

DEPARTAMENTO
DE ANALISIS DEL
CIRCULANTE

JEFE DEL EQUIPO

EQUIPO » ESPECIALISTA EN DISENO

TECNICO .
EN TECNICO

FALSIFICACION

DE SEGURIDAD

e ESPECIALISTAS EN ELEMENTOS

ESPECIALISTAS EN FALSIFICACION

2 Los billetes de polimero tienen como sustrato al producto patentado con el nombre Guardian®, el cual es elaborado por la empresa Securency.
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La marca de agua,
completar el nimero
(registro perfecto)

y la tinta que cambia de
color se pueden apreciar
de un solo vistazo
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Impresiones fluorescentes

la Oficina Central de Lucha Contra la Falsificacién de
Numerario (OCN) permitié conocer los diferentes
instrumentos que los falsificadores usan para copiar
los elementos de seguridad y cudles de estos elemen-
tos podian reproducirse, con menor dificultad, con
los avances de la tecnologia.

DESARROLLO DEL DISENO

Y LA ORIGINACION

En el proceso de produccién de los billetes existen
diferentes etapas, probablemente las relacionadas al
disefio y la originaci6n son las mas importantes. Las
otras son la impresion, el corte y el empaque.

Dado que el Perti es un pais sin fébrica de billetes,
el disefio es elaborado en el Banco Central. El disefio
involucra no solo la eleccién del tema que ird en
cada denominacion sino, también, las caracteristicas
técnicas (tipo de sustrato, tamano del billete, entre
otras) y los elementos de seguridad (en el papel y la
impresion). Todo ello se plasma en un boceto, el cual
es entregado a la fbrica de billetes para su origina-
cion, es decir, la transformacion del boceto en los
materiales originales a ser utilizados en la fabricacion
del billete.

En el disefio se deben conjugar los intereses de los
“stakeholders” del billete: el Banco Central (billetes
seguros); el publico en general (elementos de seguri-
dad visibles a simple vista y registro para invidentes);

las empresas del sistema financiero, transportadoras
y comercios (elementos de seguridad facilmente
verificables) y los impresores de billetes (que el
disefio esté de acuerdo con las tolerancias técnicas
que manejan). A esto se agrega, el que el billete debe
ser adecuado para las mdquinas dispensadoras, ATM
y procesadoras.

PROPUESTA

El disenio de los billetes, emitidos desde 1991, en
cuanto a los elementos de seguridad en el papel y
la impresién respondia a la tecnologia vigente en
los noventa. Por ello se evaluaron las caracteristicas
técnicas y los elementos de seguridad existentes en
dichos billetes.

De otro lado, los desarrollos alcanzados en el
campo de los elementos de seguridad, en términos
de facilitar su reconocimiento y verificacién por
parte del publico y de dificultar su reproduccion,
eran importantes. Sin embargo, el disefio vigente
al ser poco flexible dificultaba su incorporacién.
Incluso, el disefio vigente no permitia cambiar la
ubicacion de los elementos de seguridad existentes
ni aumentar el tamafio de alguno de ellos.

Se analizaron diferentes alternativas de disefio, que
inclufa cambiar al personaje principal y los reversos
y evaluar los diferentes elementos de seguridad de
ultima generacion disponibles en el mercado (papel,
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CUADRO

Principales elementos de

seqguridad de los billetes

Ubicacion
En el papel

En la impresion offset

En la impresion
serigrafica

En la impresion en alto
relieve
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Descripcion

Incorporacién de una tercera area en la marca

de agua en todas las denominaciones, que se
agrega al personaje principal y a la denominacion.
Reproduce siluetas personalizadas para cada
denominacidn (Por ejemplo: avidn, libro, gallo, etc.).

Incorporacidn, en el anverso, de un hilo con
imagenes en movimiento en los billetes de

$/.100,00 y S/. 200,00. Girando levemente el billete,

las imdgenes del hilo (peces, iconografia pre inca)
se desplazan de derecha a izquierda o de arriba
hacia abajo.

Uso de nuevo registro perfecto personalizado para
cada denominacién que corresponde al valor en
ndmeros del billete (completar el ndmero).

Cortes de color, tramas complejas y efecto iris
Mayores dreas con impresiones fluorescentes en

el anverso y reverso de los billetes. Se incluye

en el reverso la palabra “BCRP" y en los reversos
tres veces BCRP10; BCRP20; BCRP50; BCRP100 y
BCRP200, para cada una de las denominaciones,
respectivamente. La fecha y la serie y numeracion
también cambian de color bajo luz UV.

Uso de un nuevo elemento de seguridad ubicado

en el reverso de los billetes. A simple vista se
aprecia una figura de un sélo color y bajo la luz UV
refleja dos colores impresos a registro. La figura
escogida (ceramio) esta relacionada con la imagen
principal del reverso.

En el anverso, se incrementd el tamafio de la
tinta que cambia de color y que se refiere a la
denominacion del billete.

Se mejord el trabajo del grabado de los personajes,

aumentando su tamafio e incorporandoles detalles
finos y un mejor manejo de luces y sombras, para
darles una apariencia de volumen.

Incorporacién en el anverso del registro para
invidentes

El uso de detalles finos en los grabados de los
reversos. Para ello, se buscé imagenes ricas en
detalles finos y texturas que la impresion en alto
relieve ha destacado notablemente.

Uso de cuatro colores calcograficos en el anverso
de los billetes. La familia anterior empleaba tres
colores.

Se concentrd elementos de sequridad con la
finalidad de facilitar su verificacion. Asi, la marca
de agua, el registro perfecto y la tinta que cambia
de color se pueden apreciar de un solo vistazo por
el anverso del billete.

impresiones offset, de alto relieve y serigrafica) y los
elementos de seguridad presentes en los billetes de
diferentes paises.

Se concluy6 mantener los actuales personajes
(anverso); incluir en los reversos, parte de nuestro
rico patrimonio cultural; eliminar aquellos elemen-
tos de seguridad que los desarrollos tecnoldgicos han
facilitado su reproduccién e incorporar elementos de
seguridad con fluorescencia. Igualmente, se mantuvo
el sustrato 100 por ciento de algodén y el mismo
tamafio (140mm x 65mm).

Ello tenia, de un lado, la ventaja de que la poblacién
ya estaba acostumbrada con los personajes principa-
les y, de otro, promover la identificaciéon de la pobla-
ci6én con nuestro patrimonio. Asi, se buscaba una
mayor identificacién del usuario con el billete, el cual,
qué duda cabe, es un instrumento de difusién masiva
de nuestra diversidad cultural. Como resultado, se
aprecia, en general, una aceptacion del nuevo disefio
por parte del publico. No obstante, cabe sefialar que
tanto la antigua familia de billetes como la nueva
circulardn de manera simultdnea.

En el cuadro N° 1, se describen los principales
elementos de seguridad presentes en los nuevos
disefios.

Es importante que el pablico conozca los
elementos de seguridad, para ello puede visitar el
portal del BCRP: www.bcrp.gob.pe/billetes-y-monedas/
familia-de billetes/nuevos-billetes

Detalles finos y cortes de
color en [a impresidn en
alto relieve

Marca de agua



‘ Indicadores econOmicos

Inflacién e inflacién sin alimentos y energia
(Variacién porcentual Gltimos 12 meses)

Promedio Ene. 02 - Nov. 11: 2,8%
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) Entre diciembre de 2010 y noviembre de 2011 la inflacion anual se elevd
de 2,08 a 4,64 por ciento, ubicandose transitoriamente por encima del
rango meta. La aceleracion de la inflacién se explicé principalmente por
el impacto en los precios domésticos de las alzas en los precios de los
combustibles y alimentos desde los Ultimos meses del afio 2010. En una
medida més acida, la inflacién que excluye alimentos y energia pasé de
138 a 2,48 por ciento en este mismo periodo, con lo cual las presiones
inflacionarias se mantienen acotadas por el lado de la demanda.

Balanza comercial y exportaciones no tradicionales anuales
(Millones de US$)
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> Durante los primeros diez meses de 2011, a balanza comercial registré
un superavit de US$ 7,6 mil millones, mayor al resultado de US$ 2,5 mil
millones en el mismo periodo de 2010. Asimismo, las exportaciones no
tradicionales sumaron USS 8,1 mil millones, monto mayor en 34,0 por
ciento respecto a enero-octubre del afio pasado, reflejando el incremento
de los volumenes exportados (22,4 por ciento) como por mayores precios
(11,1 por ciento). En los dltimos afios se ha observado una creciente diver-
sificacion en las exportaciones y América Latina se ha constituido en el
principal destino de las exportaciones no tradicionales. Asimismo, los sec-
tores agropecuario y guimico han venido ganando mayor importancia.

Indicadores mensuales

PBI (Var. %)

Inflacién mensual (%)

Inflacién 12 meses (%)

Tipo de cambio venta (S/. por US$)
Tipo de cambio real (Dic 2001=100)
Tasa de interés de ahorros (% en S/.)
Tasa de interés Preferencial
corporativa a 90 dias (% en S/

Tasa de interés de ahorros (% en USS)
Tasa de interés Preferencial
corporativa a 90 dias (% en USS$)
Balanza comercial (mill. USS)
Exportaciones (mill. USSS)
Importaciones (mill. USS)

Reservas Internacionales Netas y posicién de cambio
(Millones de US$)

INDICADORES DE RESERVAS INTERNACIONALES

2006 2010 Nov.11
RIN/ PBI (en %) 7 871 286
RIN / Deuda de corto plazo (en # de veces) 29 52 85
RIN / liquidez total (en %) 802 906 887

o 48068 49 050
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la Meta de
inflacion
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> Al 30 de noviembre de 2011 las RIN del BCRP ascendieron a USS 49 050 millones,
nivel que garantiza la solidez de la economia peruana ante posibles choques
reales y financieros. Por composicion, se observa que al cierre de noviembre
la posicion de cambio del BCRP corresponde al 66 por ciento de las RIN. Dicho
nivel reservas representa el 28,1 por ciento del PBI, respalda el 90,2 por ciento de
la liquidez total de las sociedades de depdsitos y es equivalente a 5,3 veces las
obligaciones por deuda externa publica y privada a corto plazo. Estos niveles de
cobertura de RIN se ubican entre los mds altos de la region.

Indicadores de riesgo pais
(En puntos basicos)
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> Durante el afio, las medidas de riesgo del Per(i presentaron un compor-
tamiento relativamente estable hasta julio. Sin embargo, desde agosto, los
spreads del EMBIG y el de los CDS se elevaron a sus niveles maximos de este
afio, impulsados por el recorte de calificacion crediticia de EUA y los temores
de contagio de la crisis de deuda europea. No obstante, en noviembre la
percepcion de riesgo del Perdi ha vuelto a caer producto de un escenario
de calma relativa en los mercados externos. Cabe indicar que la agencia
calificadora de riesgo S&P elevé a fines de agosto la calificacion para la
deuda soberana de Per( en moneda extranjera a largo plazo pasando de
“BBB-" a "BBB".

Indicadores trimestrales

PBI (Var.%)

Consumo privado

Inversion privada

PBI de los sectores primarios
PBI de los sectores no primarios
Manufactura

Sector Piblico (%PBI)
Resultado econémico del SPNF
Ingresos corrientes del GC
Gastos no financieros del GC
Deuda publica total

Deuda publica externa

Deuda publica interna
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en el desarrollo social
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y su Inclusion en las politicas de Estado

Es necesario tener presente la importancia
del patrimonio arqueoldgico como recurso
imprescindible para promover

el desarrollo inclusivo, por su significado
histdrico, social y cultural. Sobre esa base
es posible incluirlo en las politicas de
Estado y transmitirlo permanentemente

a la sociedad actual, a través de textos,

de la puesta en valor de monumentos,

de exposiciones museograficas y de

simbolos, como la impresion de sus iconos

* Jefa de la Zona ArqueolGgica Caral / Ministerio de Cultura
Presidenta del Comité Peruano del Consejo Internacional de Monumentos y Sitios

rshady@zonacaralgob.pe mas representativos en billetes y monedas.




CARAL: EL EDIFICIO
PIRAMIDAL MAYOR Y SU
PLAZA CIRCULAR HUNDIDA
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ajo esa perspectiva, en relacién con el
B valor histdrico, aqui senalamos aspectos

relevantes de nuestras sociedades ances-
trales en cuanto a su organizacién y al manejo
del territorio peruano, de grandes contrastes,
que ocuparon durante milenios, para comparar-
los con los realizados a partir del siglo XVIy que
perduran hasta la fecha. El objetivo es fomentar
reflexiones sobre los resultados que conduzcan
a formular propuestas y a realizar cambios, sus-
tentados en la realidad del pais, en beneficio de
todos sus habitantes.

Asimismo, destacamos el valor social de este
patrimonio para mejorar la autoestima, y con esa
seguridad lograda, acrecentar las contribuciones
de la ciudadania a la construccién del pais. Nos
referimos, también, al valor cultural requerido para
fortalecer nuestra identidad y sentirnos integrantes
de una misma nacidn, con derechos y responsa-
bilidades compartidos. Finalmente, aludimos al
valor econdémico del patrimonio arqueoldgico,
que constituye la mayor fortaleza que poseemos
los peruanos para promover el turismo, una de las
industrias de mds alta rentabilidad en el mundo y
que no dafia al medio ambiente.

EL VALOR HISTORICO: IMPORTANCIA
DE LA INVESTIGACION,
CONSERVACION Y DIFUSION DEL
PATRIMONIO ARQUEOLOGICO
Conforman el patrimonio arqueoldgico de la
nacién todos los bienes, muebles e inmuebles, es
decir, objetos y sitios con edificios monumentales o
sin ellos, que fueron manufacturados, construidos
o habitados por las sociedades que nos antecedie-
ron en la ocupacion del territorio del Pert y que
nosotros, la actual nacién peruana, hemos recibido
como herencia compartida. Por tanto, estamos
obligados moralmente a preservar este patrimonio
para transmitirlo a las siguientes generaciones, que
tienen el mismo derecho que nosotros a benefi-
ciarse de sus valores. Por ser estos bienes de todos
y de cada uno, la sociedad y el Estado como su
representante juridico, tienen la responsabilidad
de su proteccién y defensa.

El valor histérico es transmitido por la investi-
gacion arqueoldgica, que recupera la informacién
acerca del manejo que las sociedades ancestra-
les hicieron del territorio del Pert, caracterizado
por sus marcados contrastes a través del espacio
y del tiempo: la Cordillera de los Andes lo atra-
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viesa longitudinalmente en un 31,8% y estd bajo los
efectos, asimismo, del Anticiclon del Pacifico Sur,
la Corriente de Humboldt, los Vientos Alisios, el
Anticiclén del Atldntico, todos los cuales configuran
la diversidad natural, tiene 28 climas de los 34 iden-
tificados en el planeta y 84 zonas ecoldgicas de las
104 reconocidas en el mundo, que ha requerido un
tratamiento especial. Pero, ademds, el espacio geo-
grafico ha estado sometido a periédicos cambios
medioambientales y a movimientos sismicos por
encontrarse en el denominado cinturén de fuego
del Pacifico Sur, los que han requerido, también, de
reajustes sociales.

Desde su llegada a estas tierras hace doce mile-
nios, los habitantes asumieron el desafio de la gran
diversidad del espacio, mayormente accidentado,
con variados climas y zonas ecoldgicas de diversos
recursos; como también enfrentaron la ocurrencia
de fenémenos climdticos cada cierto tiempo, de
calentamientos y sequias o inundaciones y aluvio-
nes, cuya periodicidad aprendieron a predecir para
mitigar sus efectos. Las evidencias indican que se
esforzaron por permanecer en el territorio habitado
y lo lograron; se configuraron, asi, nacionalidades
desarrolladas con culturas, idiomas y modos de vida
distintivos. Este resultado sdlo fue posible porque:
a) acondicionaron y trataron los lugares donde se
establecieron mediante el trabajo colectivo organi-

zado; b) crearon tecnologias apropiadas para cada
hébitat; ¢) la cuenca fue considerada como el eje
del sistema de integracién de los grupos humanos
alli asentados y, por tanto, la administracion del
agua para el riego de los campos de cultivo sustent6
la necesidad de gobierno del colectivo social; d)
la interaccion e intercambio transversal, interre-
gional, fueron los medios de complementariedad
econdmica para hacer frente a la diversidad y la
adversidad.

Esas maneras de manejar el territorio y sus recur-
sos estan evidenciadas desde la formacion precoz de
la civilizacién Caral, la mds antigua del continente
americano, que data de cinco mil afios al presente,
caracterizada por la agrupacion de los habitantes
en centros urbanos organizados, distribuidos en
ambas margenes y por secciones a lo largo de la
cuenca del rio Supe, en relacién con la administra-
cién del agua; por una economia complementaria,
de acceso a los recursos y bienes de poblaciones
ubicadas en las diversas zonas ecoldgicas mediante
lainteraccién transversal para el intercambio; y por
sustentar a especialistas dedicados a la administra-
cidén, la produccién de conocimientos en ciencia y
tecnologia, y la religion.

Esta organizacion y manejo del territorio fueron
aplicados, asimismo, por sociedades con diferen-
tes modos de vida y culturas a lo largo de 4 500

“Nosotros, la actual nacién peruana, hemos
recibido este patrimonio como herencia compartida”

LA INDEPENDENCIA. SIMON BOLIVAR, EL LIBERTADOR.

LA INDEPENDENCIA. LA PROCLAMACION DE LA INDEPENDENCIA DEL PERU, 28 DE JULIO, 1821,



MANEJO DEL TERRITORIO CON VISIGN INTEGRA-
DORA INTERREGIONAL Y A LARGA DISTANCIA.
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modo distinto,
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organizacién

del colectivo

poblacional, iden-
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de la informaci6én

histérica recuperada

en diferentes partes

del pais, derivé en socie-

dades con sus respecti-

vas culturas, modos de vida,

idiomas y gobiernos, que fueron

constituyendo nacionalidades propias

con gobiernos estatales. Han sido reconocidas,

entre otras, las sociedades denominadas: Caral,

Chavin, Moche, Nasca, Lima, Cajamarca, Hua-

machuco, Chachapoyas, Huarpa, Pucard, etc. o

los idiomas quechua, quignam, mochica, aru-
aymara, den, cat, chacha, puquina, etc.

Pero, no obstante la diversidad geogréfica,
cultural, lingiiistica y politica, las sociedades par-
ticiparon en esferas de interaccién e intercam-
bio, a lo largo y ancho del Pert, desde el litoral
del Océano Pacifico hasta la cuenca amazoénica,
en los diversos periodos del proceso cultural
peruano, y para ello utilizaron lenguas francas o
de amplia relacién, como el quechua en el drea
central, siglos después en el drea norte y, poste-
riormente, en todo el espacio dominado politi-
camente por el imperio Inca; o el aymara en el
area central sur, siendo extendido en el drea sur;
y el puquina en la cuenca del Titicaca y la zona
del extremo sur.

Los resultados de la adecuacion a la realidad
de cada parte del pais pueden apreciarse en las
evidencias sobre las diversas tecnologias aplicadas
para mejorar sus condiciones de vida. Al respecto,
mencionaremos brevemente: en arquitectura e
ingenierfa, las construcciones antisismicas; en la
actividad agraria, las intervenciones genéticas para
disponer de productos alimenticios, (variedades
de papa, camote, yuca, arracacha, yacon, achira,
zapallo, mani, guayaba, pacae, licuma, chirimoya,
guandabana, aji, etc.), medicinales (coca, achira,

; Larga
- distancia
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TERRITORIO DE GRANDES CONTRASTES

cola de caballo, llantén hierba santa), industriales
(fibras de junco, cortaderia, carrizo, algodén -de
colores naturales: blanco, crema, beige, marrén, rojo,
verde, azul, negro,); en las obras de acondiciona-
miento de los campos de cultivo (terrazas, andenes,
camellones, cochas, mahamaes) o de irrigacion para
el aprovechamiento racional del agua originada en
los nevados de las alturas de la cordillera (reservorios,
amunas, galerias subterrdneas, transvases de cuen-
cas). Al respecto, es interesante mencionar la opinién
del destacado ingeniero hidraulico doctor Charles
Ortloff, quien afirma que “los peruanos se adelan-
taron en conocimientos de ingenierfa hidradlica en,
por lo menos, seis siglos a Europa y al resto de Amé-
rica”. Similares constataciones pueden hacerse en sus
conocimientos sobre astronomia para la elaboracién
de calendarios, la determinacion de las estaciones en
concordancia con las cuales programar las labores
agricolas y otras actividades; y para la prediccion de
los cambios climéticos, de ciclica ocurrencia.

Sibien el Perd es un pais multiétnico, pluricultu-
ral y multilingiie, un sistema de caminos y tambos
testimonian su integracién socioecondémica a lo
largo del proceso cultural milenario.

El propio imperio Inca, al extender su dominacién
en el amplio territorio, ocupado actualmente por las
naciones de Pert, Ecuador, parte de Colombia, norte
de Chile y noroeste de Argentina, continu6 con las
formas tradicionales de manejo del territorio y de
organizacién social por adecuarse éstas a cada reali-
dad donde impusieron su hegemonia politica.

Cumcfun T - 1900 mast)

Wurga B - 3 v 3l

LOS VALORES SOCIALESY CULTURALES Y
LA SECUELA DE SU AFECTACION

Con la conquista espaiiola del Pert en 1532, la
ruptura politica y la implantacién del Virreinato
en 1542, el impacto de este gobierno durante casi
tres siglos ha sido demoledor y ha causado fuertes
pérdidas demograficas, econémicas, sociales y cul-
turales. Se aplicaron modelos fordneos de gobierno
que no se adecuaban a la realidad geogréfica y social
peruana; pero, ademas, se afiadi6 la persecucién y
castigos impuestos a la poblacién nativa por los
extirpadores de idolatrias, en relacién con la pro-
hibicién de mantener sus creencias y practicas reli-
giosas tradicionales, que mellaron la autoestima y
afectaron la seguridad de las personas. Las sucesivas
formas de gobierno impuestas en el interior del
pais: Encomiendas (1532), Corregimientos (1549)
e Intendencias (1784) no resolvieron los problemas
ocasionados por la desestructuracién politica, eco-
ndémica y social.

LaIndependencia (1821) y los sucesivos gobiernos
republicanos no han reparado el tejido social y no
han vuelto a implementar el manejo transversal del
pais y sus recursos. En consecuencia, casi han desapa-
recido las instituciones tradicionales de organizacién
social para el trabajo colectivo: ayni, minka y mita; se
gobierna al pais por regiones, que replican el ambito
de los departamentos y éstos de antiguas intenden-
cias virreinales, dindose preferente atencidén a las
ciudades costefias. Asimismo, continua la actitud
despectiva sobre los rasgos raciales de los nativos o
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“Se evidencia el crecimiento de la poblacién, el
abandono y progresiva destruccion de los campos de
cultivo”

EL ESPACIO ANDINO: LOS
DESAFIOS ASUMIDOS FRENTE
AL RECURSO SUELO. COCHA
DE LLALLAGUA, PUNO.

mestizos, a quienes se califica de serranos, indios o
cholos, como también acerca de las manifestaciones
culturales tradicionales, a las cuales se consideran
atrasadas y no se les reconoce ninguna contribucién
en la vida moderna. A diferencia de otros paises,
como ocurre en la misma Espafia donde, por ejem-
plo, se conservan los idiomas cataldn y valenciano
en sus respectivas comarcas al lado del castellano,
que es la lengua de relacién de la nacion, en el Pert,
el quechuay los otros idiomas estin desapareciendo
porque los hablantes se avergiienzan de su uso. Otro
caso comparativo es que en Espafia no se observa
referencia alguna a la dominacion drabe, que la tuvie-
ron durante ocho siglos; mientras que en el Pert,
donde fueron tres siglos, es menci6n obligada dividir
nuestra historia entre lo prehispanico, asumido sin
desarrollo, y lo posterior hasta el presente. Es mds,
las carreras de formacion universitaria, incluso en
Historia, centran la formacidn de sus estudiantes
en los acontecimientos a partir del siglo XVIyle
dan mds atencion a la historia de Grecia o Roma
que ala nuestra. Por estas debilidades, que afectan la

identidad cultural y ocasionan pérdida de la autoes-
tima, no hay la necesaria cohesién e integracién y la
seguridad para emprender acciones que garanticen
un desarrollo nacional armonioso, con inclusiéon
social. Es relevante mencionar que si bien debemos
conocer la historia de Grecia, es prioritario estar
informados sobre nuestra propia historia porque
ésta nos es necesaria para tomar en el presente las
decisiones mds adecuadas (José Marti).

Por la falta de reflexién para recuperar esa vision
integradora del manejo del territorio y de la organi-
zacion social, con sus consecuentes efectos, hemos
estado destruyendo nuestros recursos en beneficio
de unos pocos; son las “oportunidades perdidas”, no
aprovechadas para promover el desarrollo del pais,
que menciona nuestro pensador Javier Tantaledn,
recientemente fallecido, tales los casos del guano
y el salitre (1841-1879), del caucho (1879-1912),
cuando la Casa Arana esclavizaba a los nativos ama-
zbnicos, del boom pesquero, encabezado por Luis
Banchero Rossi (1955-1972). Cabe la pregunta, si
estamos actualmente exponiendo al recurso minero
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LAS OPORTUNIDADES
PERDIDAS. GUANO Y SALITRE
(1841-1879).

LAS OPORTUNIDADES

PERDIDAS. RECURS(:
EL CAUCHO (1879-1912).

44 IMONEDA

a una sobreexplotacidn, sin control de la contami-
nacién ambiental con dafios a la salud humana,
a la produccion agricola y pesquera; y sin que las
ganancias econdmicas sean invertidas en impulsar
el desarrollo nacional integral.

VALOR ECONOMICO

Y DESARROLLO TURISTICO

El patrimonio arqueolégico posee un valor adi-
cional, asignado por la actividad turistica y, en
particular por aquella realizada en el drea rural,
donde esta ubicada la mayorfa de sitios y monu-
mentos. Estos constituyen los principales atracti-
vos turisticos del Perd; lamentablemente, todavia
no suficientemente reconocidos como tales en las
politicas de Estado, salvo pocas excepciones. La
denominada “industria sin chimeneas” no dafna
el medioambiente y cuando en simultdneo esta
acompafiada por una adecuada gestion del patri-
monio, que asume la necesidad de preservarlo
para las generaciones del futuro, que la hace soste-
nible, multiplica las oportunidades de trabajo y se
convierte en el sustento de la economia rural. No
hay otro pais en América del Sur con una riqueza
patrimonial comparable a la peruana; es nuestra
fortaleza y en ella debemos invertir para poner en
valor los monumentos, investigdndolos, conser-
vandolos y difundiendo su historia y significado,
en el marco de una politica armoniosa, con aten-
ci6n a la diversidad de nacionalidades identifica-
das en el proceso cultural peruano milenario. Con
esta vision se generaran diferentes polos de desa-
rrollo turistico, a lo largo y ancho del territorio,
se contribuira, también, a dinamizar la economia
delapoblacién rural, a disminuir la migracién y a
mejorar las condiciones de vida en el pais.

ALGUNOS INDICADORES DELA
SITUACION ACTUAL DE LA NACION

La realidad nos muestra una serie de desequilibrios
que causan problemas a la nacién y al territorio

anteriormente habitado. Los censos indican una
distribucién demografica desigual, de 27 412 157
habitantes, el 75,92% vive en centros urbanos y el
24,08% en el drea rural. El departamento de Lima
concentra el 31,81% de la poblacién. A nivel urbano
las desigualdades son, igualmente, marcadas. El
40% de las principales ciudades se encuentran en la
franja costera, al pie de la cordillera, y las ciudades
de Lima y Callao concentran el 30,91% Es intere-
sante consignar que la pobreza en el drea urbana
era de 37,1% y 59,8% en el drea rural en 2004; en
tanto ha sido de 21,1% y 60,3% respectivamente,
en 2009 (INEI, 2008).

De estas cifras se infiere el crecimiento de la
migracion, el abandono y progresiva destruccion
de los campos de cultivo, que fueron acondicio-
nados por nuestras sociedades ancestrales en los
relieves andinos y la carencia de una adecuada
politica econémica del Estado. “Estamos matando
una parte del Perd amado. La gran tierra que los
antiguos hicieron producir, dominando como un
semidios los abismos y las cumbres (...). Qué tarea
mds digna del ser humano que ésta de domesticar
los Andes (...) los andenes que convirtieron los
abismos en jardines” (José Maria Arguedas, 1962).
Movimiento poblacional que, por otro lado, tam-
poco beneficia a quienes viven en las ciudades,
en particular a Lima Metropolitana, que en 1624
tenia 26 400 habitantes, en 1861 crecié a 100 000,
en 1961 seelevoa 1262 100,en 199325363270y
en 2007 a 7 833 624 (INEIL, 2008). “(...) la capital
crece con tentdculos harapientos que se extienden
sobrelos cerros (...) los serranos (...) se hacinan en
chozas de carrizo o de esteras (...) mientrasla amada
tierra delos pueblos deja de ser cultivada, se seca, y las
casas vacias agonizan” (José Maria Arguedas, 1962).

OTROS DESACIERTOS

Y ALGUNAS SUGERENCIAS

Ademais de lo indicado, se debe mencionar la tala
indiscriminada de los bosques para la venta de




LAS OPORTUNIDADES PERDIDAS. RECURSO PESQUERO (1955-1972).

madera, en particular en territorio amazénico,
sin consideracidn a la fragilidad del equilibrio
ecoldgico, dano que afecta al medio ambiente no
s6lo del Pert sino de los paises que comparten
esta cuenca. Causan deterioro, también, las dragas
de la mineria informal en los rios de la Amazo-
nia; la explotacion del gas natural y del petréleo
cuando no se evita la contaminacién de los rios y
del sistema ambiental. Finalmente, remarcamos el
crecimiento urbano sin planificacién, con asenta-
mientos marginales o pueblos jévenes, carentes de
servicios publicos, agua, desagiie, luz, sin fuentes
de trabajo y con serias limitaciones de nutricién,
salud, acceso a la educacién y adecuadas condi-
ciones de vida para sus poblaciones. Situacién que
acenttia los problemas de identidad, autoestima,
cohesion social y genera resentimientos y odios.
Es urgente voltear los ojos a nuestra historia
para: implementar gobiernos interregionales,
concordantes con la realidad del pais; recupe-
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LAS OPORTUNIDADES PERDIDAS. RECURSO MINERO: ¢OPORTUNIDAD QUE PERDEREMOS?

rar el manejo integrado por cuencas; restaurar
el tejido social mediante la reconstitucién del
colectivo organizado, integrado por el Estado y
la sociedad civil en sus diferentes niveles y poner
especial atencidn en la agricultura de las diversas
zonas ecoldgicas en los actuales tiempos de crisis
o depresién econémica, aplicando tecnologias
apropiadas.

Asimismo, se debe supervisar la extraccién de la
pesca con fines industriales para evitar la depreda-
cién del recurso marino; como también controlar la
explotacién minera, preservar el medio ambiente, la
salud humana e invertir las ganancias en el desarro-
llo social; fomentar la industrializacion dando valor
agregado a nuestros recursos y dirigirla al mercado
interno con el fin de cubrir las demandas del pais
y de América del Sur; y promover el turismo, sus-
tentado en la principal fortaleza que tenemos, el
patrimonio arqueolégico en el contexto de otras
expresiones culturales tradicionales. |

REFERENCIAS
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1962 “No destruyamos el Per amado”. En EI Dominical (Suplemento del diario “El Comercio”), Lima, 7 de octubre.

Instituto Nacional de Estadistica e Informatica

2008 Resultados Definitivos Censos Nacionales 2007. XI de Poblacién y VI de Vivienda. Lima: INEI.

MONEDALI 45



libros y
certamenes

presidente del Banco Central y Marc Uzan,

BRETTON WOODS
Del 17 al 19 de julio, se realizé en el Cusco,
. = el seminario “Del colapso de Bretton Woods a
. ] una nueva era de vigilancia macroprudencial”.
I by g . . . A
r 1 £ El seminario fue inaugurado por Julio Velarde,
cid I.Ibtl, Ly g p

| director ejecutivo del Comité de Reforma de .
h Bretton Woods. La fnrmacmn dE 13,
economia peruana

Distribucidn y crecimiento
ent |2 historia del Peridy Américi Laring

“PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA
MUNDIAL Y SU IMPACTO EN AMERICA
LATINA”

El 15 de agosto, el sefior Augusto de la Torre,
Economista Jefe para América Latina y el Caribe
del Banco Mundial, hizo una evaluacion de las
economias emergentes como las de América
Latina, que muestran interesantes niveles de
actividad frente al contexto internacional. *

NUEVOS BILLETES DEL 50, 100 Y
200 NUEVOS SOLES
El 31 de agosto, el Gerente General del Banco,
Renzo Rossini, presentd a los medios de comu-
nicacion los nuevos billetes de 50, 100 y 200
nuevos soles, con renovados disefios, los que
circularan simultdneamente con los actuales e
iran ingresando paulatinamente al mercado.

“LA FORMACION DE LA ECONOMIA
PERUANA"
El 26 de julio, se presento este libro de Shane =
Hunt, académico norteamericano, quien dirigio ﬁ a3 b
en el Pertl diversos proyectos de investigacion il
para el desarrollo y también ha sido profesor ;
visitante del Curso de Extension Universitaria del e 5 N T
Banco Central. Heraclio Bonilla, Adolfo Figueroa —

y Carlos Contreras comentaron el libro. “ “.‘g “E

“PRIMER CURSO ANUAL DE SISTEMAS DE PAGOS”
Los dias 26 y 27 de septiembre se reunieron diferentes funcionarios del sector financiero para
difundir y analizar los principales aspectos del disefio y funciones de los sistemas de pagos que
operan en el pais.
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NUEVQOS BILLETES PERUANOS

Seguridad en tus manos
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Vea el combio de colo
de fucsia o verde.

Encuentre el nimero ecullo.

Estos billetes circularén de manera
simulténea con los actuales billetes.

Visitanos:



La ley 15740 del 19 de noviembre de 1965, dispuso la acufiacion de las monedas de un sol y medio sol.

En el anverso, las monedas de todas las denominaciones de esta serie llevaron el Escudo Nacional al centroy en
el exergo el nombre “ Banco Central de Reserva del Perd" y el afio de acufiacion.

En el reverso, las monedas de un sol y medio sol incluyeron la figura de una vicufia y su valor expresado “Un Sol
de Oro" y " 1/2 Sol de oro”, respectivamente. Fueron acufiadas en una aleacién de 70 por ciento de cobre y 30
por ciento de zinc.

La vicufia, en representacion de la riqueza del reino animal, se encuentra en el Escudo Nacional, como una alusion
a la variedad y unicidad de la fauna peruana.

MUSEOQ NUMISMATICO DEL PERU
Jirén Junin 781, Lima




