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esena del Tomo V

HISTORIA
ECONOMICA
DEL PERU

GONZALO PASTOR*

El volumen V de la historia econdmica, titulado

La Economia Peruana entre la Gran Depresion y el
Reformismo Militar', ofrece una revision interesante
y valiosa de las politicas econdmicas durante 1930-
1980, y es probable que lleque a ser un texto de
referencia para futuros andlisis e investigaciones
sobre dicho periodo. El caudal de informacion
incluido en el libro hace dificil elaborar sobre cada
capitulo en manera sumaria y balanceada en esta
breve resefia bibliografica. Ello no impide anotar
algunas opiniones personales del autor sobre

la contribucion del libro al estudio de historia
econdmica del Pert y los retos que genera en

términos de futura investigacion®.

1 “LaEconomia Peruana entre la Gran Depresion y el Reformismo Militar”, tomo V, editor Carlos
Contreras Carranza, BCRP & IEP, 672 paginas.
. . 2 Elautor destaca “la valiosa contribucion del Banco Central de Reserva del Perti (BCRP) y
*_Consultor internacional el Instituto de Estudios Peruanos (IEP) en financiar y reunir contribuciones de estudio de
just.gonzalo.pastor@gmail.com un grupo vibrante de economistas e historiadores sobre un periodo tan importante para el
Per(". Los primeros 4 tomos de este Compendio estan disponibles en el portal del BCRP.
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son variados y complementarios, inclu-

yendo analisis: (i) de los factores externos
y las politicas econémicas domesticas que afec-
taron el desarrollo econdmico del Pert durante
esos anos (Felipe Zegarra); (ii) una breve his-
toria de la agricultura peruana en términos de
su contribucién al crecimiento econémico y a
la generacién de reservas internacionales (Nel-
son Manrique); (iii) el desarrollo del mercado
interno yla dindmica demografica durante esos
tiempos (Miguel Jaramillo y Rosa Huaman); (iv)
la evolucién de los sectores extractivos domésti-
cos, incluyendo su contribucién al crecimiento
de la economia y al crecimiento de las exporta-
ciones (Juana Kuramoto y Manuel Glave); (v)
la evolucidn de la politica fiscal durante 1920-
1980 (Luis Ponce); (vi) andlisis de la magni-
tud y calidad del gasto fiscal ejecutado (Carlos
Parodi); y (vii) un andlisis de la politicas mone-
tarias y cambiarias durante 1930-1980 (Gonzalo
Pastor).

El caudal de informacion incluido en el libro
hace dificil elaborar sobre cada capitulo en
manera sumaria y balanceada en esta breve
reseia bibliografica, mas no impide anotar
algunas opiniones personales del autor sobre
la contribucién del libro al estudio de historia
economica del Perd, los retos que genera el libro
en términos de futura investigacion, y la valiosa
contribucién del Banco Central de Reserva del
Pert (BCRP) y el Instituto de Estudios Peruanos
(IEP) en financiar y reunir contribuciones de
estudio de un grupo vibrante de economistas e
historiadores sobre un periodo tan importante
para nuestro querido Peru.

I os temas/capitulos incluidos en el libro

1. ;QUE APRENDEMOS DE ESTE LIBRO?

Tres temas principales:
El primero: que la economia peruana durante
el periodo de estudio se movi6 en un entorno
internacional particularmente dificil, con gran-
des guerras y transformaciones del sistema
monetario internacional. Segun lo descrito por
los distintos autores, el periodo de referencia
abarca grandes transformaciones a la economia
mundial, incluyendo las secuelas de la Primera
Guerra Mundial, la crisis de 1929, la Segunda
Guerra Mundial (1939-1945), la Guerra de
Corea (1950-1953), asi como también el cam-
bio de paradigmas econémicos, incluyendo el
colapso del patrén oro (a principios de 1930) y
el ascenso y la caida del sistema Bretton Woods
de tipos de cambio fijos (1945-1976).
Ademais, durante el periodo, el sistema
monetario internacional se transformé luego
de la Segunda Guerra Mundial con la creacidon
del Fondo Monetario Internacional (FMI) y
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el Banco Internacional de Reconstruccién y
Fomento (BIRF). El Fondo Monetario, en par-
ticular, desempend un papel activo en la imple-
mentacion del concepto de mercados abiertos
(open markets), producto de la Conferencia
de Bretton Woods en Julio de 1945. E1 FMI fue
también un bastion de resguardo contra los
males de las devaluaciones competitivas entre
paises. Un punto a destacar es que el Pert fue
uno de los 35 paises miembros fundadores del
FMI y el BIRF.

El segundo: que a través de estos 50 afios de
analisis, gobiernos peruanos de turno inten-
taron elevar el nivel de vida de la poblacidn,
usando diversos paradigmas econdémicos,
que no siempre tuvieron éxito. Los detalles de
aquellos proyectos econdmicos estan en el libro.

El tercero: que el papel que tuvo el Banco
Central de Reserva del Peru, como fuente de
asesoramiento técnico en materia de poli-
tica monetaria y de tipo de cambio —asi como
sobre cuestiones macroeconémicas mas
amplias- a los gobiernos de turno, fue fun-
damental.

Dos ejemplos criticos sobre el acertado papel
del banco central en el asesoramiento a los




gobiernos constituyen: (i) la suspension opor-
tuna del patrén oro a principios de la década
de 1930, debido a su impacto deflacionario en
la economia en un periodo en que la balanza
comercial era fuertemente negativa. En esa
instancia, las autoridades locales optaron por
diferir con la asesoria técnica de la mision Kem-
merer, que proponia la continuidad del patrén
oro; y (ii) la decision del banco central en 1948
de suspender el sistema de tipo de cambio
fijo del sol frente al délar estadounidense, a
pesar del “peso” internacional del Sistema de
Bretton Woods de paridades fijas existente
en esos anos. Al momento de la suspension de
la paridad del sol peruano frente al délar, sélo
Canada era el otro ejemplo en el mundo de tipo
de cambio flotante. La pregunta es pues: ; Como
es que, una economia pequefia como el Peru
pudo contener la presion del sistema financiero
internacional y decir “no” a la paridad? Ese, es
el tema a desarrollar sobre historia econdémica.
sAlgun voluntario entre los lectores?

I1. ;CUALES SON LOS RETOS PARA
FUTURA INVESTIGACION HISTORICA
DEL PERIODO?

Hay, por lo menos, tres areas principales a pro-
fundizar en términos de la descripcién y andli-
sis. Estas son: (i) la politica fiscal; (ii) la politica
monetaria y cambiaria, y (ii) la medicion de la
economia real durante este periodo.

Politica fiscal

Algo ano perder de vista es el cambio de para-
digma en términos de politica tributaria, que
pasé de una politica fiscal basada en fuertes
impuestos a las exportaciones, a una politica
impositiva con un mayor énfasis en impuestos
alos ingresos y el consumo. En términos gene-
rales, y abstrayéndonos del problema del tipo de
cambio, podemos decir que hasta de mediados
de los anos 50, habian fuertes impuestos a las
exportaciones que posiblemente restaron com-
petitividad a nuestras exportaciones. Después
de esa década, el énfasis estuvo -y estd— en el
impuesto a la renta de las empresas e individuos,
acompanada con impuestos al consumo final.
Estos cambios en la naturaleza de la politica
tributaria reflejan un mar de analisis y cambio
en el paradigma econdmico durante el siglo 20
que debemos tener presente cuando analizamos
la politica fiscal del periodo.

También, otro punto a considerar para
futuras investigaciones se refiere a la politica
social del gasto publico durante el periodo;
tanto en alusidn al papel del empleo publico
como, posiblemente, uno de los principales ins-
trumentos de estrategia social de los gobiernos
de turno; cuanto a la necesidad de investigar la

evolucidén (en términos reales o como porcen-
taje del PBI) de la inversion publica de manera
detallada, pormenorizando los componentes
sociales (educacion, salud, seguridad) del con-
cepto muy general y agregado de “Fomento y
Obras Publicas".

Un tercer punto en términos de politica
fiscal, es el obligado analisis de los déficits
cuasi-fiscales durante el régimen militar
(1968-1975), atin pendiente, y sus implica-
ciones para la economia. En suma, el andlisis
fiscal para ese periodo debe ir mas alla de las
paredes tradicionales de la posicion financiera
del gobierno central. Estos déficits cuasi-fiscales
—que consolidan las operaciones financieras
del banco central, el gobierno y las empresas
publicas durante el gobierno militar- fueron el
nucleo de los desequilibrios macroeconémicos
durante esos tiempos.

La politica monetaria y de tipo de cambio
Como se ha sefialado en este articulo, un tema
de historia econdémica a escribir se refiere a
la capacidad y habilidad del Peru (las autori-
dades monetarias y fiscales) de mantener un
sistema de tipo de cambio flotante durante
prevalencia mundial del sistema de Bretton
Woods de paridades fijas. Un segundo punto,
producto de la revisidn histérica de los hechos,
es que el impuesto inflacion empieza con el
régimen militar, no antes. Los datos mues-
tran que una tasa de inflacion baja de dos digi-
tos fue el patrén observado durante la mayor
parte del periodo cubierto por este libro. Sin
embargo, este patrén o esquema se rompid en
1975-1980, cuando la tasa de inflacién alcanzd
alturas nunca antes observadas. Ese podria ser
otro paper a escribir en términos de politica
monetaria.

El impuesto
inflacion empieza con el
régimen militar
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La economia real: retos de medicion de los
agregados macroeconémicos

Ademas de la valiosa contribucién de Bruno
Seminario y Arlette Beltrdn en su trabajo de
cuentas nacionales, y aquella del BCRP sobre
indicadores de balanza de pagos, se necesita,
tal vez, mas investigacion (o informacién com-
plementaria) sobre la medicién de la actividad
econdmica y de las cuentas externas durante
la primera mitad del siglo 20, e incluso de la
década del 60, cuando la data no era tan robusta
como lo es hoy en dia.

Para dar una idea del problema, aqui se esboza
un par de ejemplos de posibles dilemas de medi-
cién de las variables macro:

En primer lugar, una cuestion interesante
para los estudiantes de economias modernas
es la magnitud de los desequilibrios externos
y/o internos (como proporcion del PBI) que
resulto, a veces, en acontecimientos desas-
trosos, incluyendo golpes de estado y los
cambios de gobierno durante el periodo de
analisis del Tomo V. Para los estudiantes de
crisis de balanza de pagos recientes impulsadas
por desequilibrios externos e internos a dos
digitos (como proporcion del PBI), los desequi-
librios enfrentados por las autoridades peruanas
durante la mayor parte del periodo de estu-
dio fueron mas bien relativamente pequeiios.
Desequilibrios de balanza comercial o déficits
fiscales de menos de 2 por ciento del PBI, asi
como caidas relativamente pequenas en las tasas
de inversion (de 14 a 12 por ciento del PBI),
se consideran en la narrativa histérica como
fuentes de gran malicia.

Ahora, si bien dichos desequilibrios coinci-
dieron con tiempos dificiles y limitadas fuen-
tes de financiamiento de los déficits externos
y/o internos, la pregunta es si existe o no un
problema de medicion con las cuentas macro,
que justifique un examen mas detallado de
los datos. Un caso en cuestidn es la Primera
Guerra Mundial (1914-1919), durante la cual,
de acuerdo con los datos del PBI agregado, la
economia se desaceler6 rapidamente, a pesar de
un aumento temporal del déficit publico, tasas
de inversién y términos de intercambio relativa-
mente estables, y grandes superavits de balanza
comerciales. En resumen, la desaceleracion del
PBI real estimada por el lado de la oferta/pro-
duccion es dificil de explicar a menos que haya
habido una contraccién masiva del consumo
final de la economia que arrastré el crecimiento
del PBI a un territorio casi negativo. Este es un
ejemplo de posible inconsistencia de los datos
macro.

Otro ejemplo de un rompecabezas de medi-
cion se refiere al calculo del déficit externo
de cuenta corriente durante el gobierno del

Se necesita
mayor investigacion
sobre la medicion de la
actividad econdmica y
de las cuentas externas
durante la primera mital
del siglo XX

presidente Fernando Belaunde, que tal vez
silencia (vela) una fuga de capitales masiva
de la economia. Si bien podemos concordar
que los desequilibrios fiscales (equivalentes a 3
por ciento del PBI) y las politicas econdémicas
de sustitucion de importaciones llevaron a un
aumento de la inflacién y problemas de balanza
de pagos durante el gobierno de Belaunde. La
gran magnitud del déficit de cuenta corriente
reportada en las cuentas externas merece
ponerse en tela de juicio y posiblemente refleje
una clasificacion errénea de los flujos finan-
cieros.

En particular, como lo reporta Luis Felipe
Zegarra (pagina 77), los déficits en cuenta
corriente reportados fueron mds de tres veces
los déficits comerciales. Para una economia
en ese entonces, que enfrentaba un estanca-
miento de términos de intercambio y pequefio
crecimiento, incluyendo caidas, en los volume-
nes de exportacion de minerales que deberian
haber mermado la repatriacion de utilidades
al exterior, el déficit implicito de la cuenta de
ingresos (repatriacion de capitales) es dificil
de racionalizar. También, grandes déficits de
la balanza de servicios son dificiles de explicar
dada su correlacion con los flujos de comercio
internacional.

Tal vez, durante el gobierno del presidente
Belaunde, la magnitud del déficit de cuenta
corriente fue menor que el reportado, mientras
que la fuga capitales fue mucho mayor a la regis-
trada en las cuentas externas. Este es otro punto
de reflexion y de posible futura investigacion.






