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INTRODUCCION

En octubre de 2022 el Banco Central de Reserva del
Perd (BCRP) emitid el Reglamento de Interoperabili-
dad de los Servicios de Pago provistos por los Pro-
veedores, Acuerdos y Sistemas de Pagos' (Circular
N.° 0024-2022-BCRP?), como parte de su estrategia
para acelerar la adopciéon masiva de los pagos digi-
tales en el pafs.

El Reglamento define la interoperabilidad como
la capacidad que tiene un servicio de pago (por
ejemplo, billetera digital, funcionalidad o aplicativo
movil) de permitir que sus usuarios realicen un pago
digital (transferencia de fondos) a cualquier perso-
na o comercio, independientemente de la entidad
que provea servicios al ordenante o el beneficiario.
Es decir, la interoperabilidad permite a los usuarios
realizar transacciones fuera del ecosistema creado
por su proveedor de servicios de pago, favoreciendo
asi una mayor adopcién y uso de los pagos digita-
les al abrir un espectro mas amplio de potenciales
receptores de fondos. El Recuadro 1 presenta otras

definiciones y aplicaciones del concepto de intero-
perabilidad.

SITUACION DE LOS PAGOS DIGITALES MINORIS-
TAS EN PERU

En la ultima década, se ha logrado un avance impor-
tante en la digitalizacién de los pagos en el pais, don-
de confluyen dos factores fundamentales: la oferta
de nuevos servicios y el cambio de habitos de los con-
sumidores. La innovacion del sector privado impulsé
la oferta de nuevos servicios (transferencias inme-
diatas 24x7 de la CCE, billeteras digitales bancarias
y no bancarias, pagos con cédigos QR a personas y
comercios, etc.), que estuvo acompafnada de la re-
gulacién del BCRP (Reglamento del Servicio de Pago
con Cédigos QR, Reglamento del Servicio de Com-
pensacion de Transferencias Inmediatas, etc.). Res-
pecto al segundo factor, el cambio de habitos para
realizar pagos ocurrié en el contexto de la pandemia
COVID-19, debido a que se empezo a valorar mas las
ventajas de los pagos digitales respecto al efectivo

Recuadro 1
Definiciones de Interoperabilidad

A nivel general, el Observatorio del Esquema Nacional de Interoperabilidad (National Interoperability Fra-
mework Observatory, NIFO) de la Comisién Europea sefala que la interoperabilidad permite a diversas entidades
intercambiar electronicamente informacién relevante de una forma tal que sea entendida por todas las partes invo-
lucradas.

En el ambito de pagos digitales, el Banco de Pagos Internacionales (BIS, por sus siglas en inglés) define
interoperabilidad como la capacidad técnica o legal que permite que un sistema o mecanismo pueda ser usado
“en conjunciéon” con otros sistemas o mecanismos, permitiendo que los participantes de estos puedan com-
pensar y liquidar pagos o transacciones financieras sin la participacién en multiples sistemas. En el caso de los
pagos transfronterizos, el BIS sefala, ademas, que la interoperabilidad entre sistemas de pagos requiere de una
compatibilidad técnica, semantica y de modelo de negocio, de forma que los usuarios puedan transaccionar con
transparencia entre paises.

Respecto a los servicios financieros, el Fondo Monetario Internacional (FMI) indica que la interoperabilidad es
la capacidad que tienen los sistemas para comunicarse y compartir informacién de forma transparente sin requerir
el esfuerzo del usuario final.

En el contexto de ecosistemas de identificacion de personas, el Banco Mundial define interoperabilidad como
aquella habilidad que tienen los sistemas, las bases de datos, las aplicaciones, etc., para comunicarse entre si, ejecu-
tar programas en conjunto o transferirse datos, de tal manera que el usuario no requiera saber de esta funcionalidad
ni volver a publicar sus datos.

Sobre dinero movil a través de telefonia celular, la Asociacién GSM (Global System for Mobile Communication
Association, GSMA) sefala que la interoperabilidad es aquella caracteristica que permite transferir dinero entre
cuentas de diferentes esquemas de dinero movil y entre estos y cuentas bancarias.

1 Las definiciones de los sistemas, acuerdos y proveedores de pagos estan en la Ley N.° 29440 (Ley de los Sistemas de Pagos y de Liquidacion de Valores). Para
revisar la evolucién e importancia de los mencionados sistemas, acuerdos y proveedores de pago puede acceder a la siguiente direccidn web: https://www.bcrp.
gob.pe/sistemas-de-pagos. La normativa vigente reconoce como sistemas de pago al Sistema LBTR (administrado por el BCRP), al sistema de compensacion y
liquidacion de cheques y otros instrumentos compensables (administrados por la Camara de Compensacian Electranica-CCE), el Sistema de Liquidacion Multiban-
caria de Valores (administrado por Cavali) y el Sistema de Valores del BCRP (administrado por el BCRP). Los acuerdos de pago comprenden el acuerdo de pagos
con dinero electrénico Bim, los acuerdos de pago con tarjetas, los acuerdos de pago Yape o Plin, etc. Los proveedores de pagos son personas juridicas que ofrecen
servicios de pago para que se llevan a cabo transferencias de fondos, por ejemplo, las entidades del sistema financiero.

2 https://www.bcrp.gob.pe/docs/Transparencia/Normas-Legales/Circulares/2022/circular-0024-2022-bcrp.pdf
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Pagos minoristas por instrumento

(Promedio mensual 12 meses a setiembre 2022)

Valor

o 2% 3% 2%
2% 2%

Il Transferencias intrabancarias via billeteras digitales
B Transferencias intrabancarias via otros canales
[0 Transferencias interbancarias via billeteras digitales

Transferencias de crédito
B0 Transferencias inmediatas

(conveniencia para pagar, mayor eficiencia, disponi-
bilidad, entre otros).

A pesar del avance mencionado, la adopcién de
los pagos digitales en el Peré aun es muy baja en
comparacion con otros paises de la regiéon3. Un factor
directamente relacionado con esta problematica es

e

En la ultima década,
se ha logrado un avance importante
en la digitalizacion de los pagos
en el pais, donde confluyen dos
factores fundamentales: la oferta
de nuevos servicios y el cambio de
habitos de los consumidores.

27

Ndmero

2%
8%

23%

13%

[ Cheques

Il Tarjetas de débito
I Tarjetas de crédito
I Otros

la falta de interoperabilidad en el mercado de pagos
minorista, reflejada en la incapacidad de transferir
fondos entre diferentes billeteras digitales o funcio-
nalidades provistas por proveedores de servicios de
pago, acuerdos y sistemas de pagos. Asi, los pagos
digitales se realizan principalmente dentro de la mis-
ma entidad, es decir, son pagos intrabancarios (Gra-
fico 1). Ademas, existen varios tipos de codigos QR
gue no pueden ser leidos por todas las billeteras y
aplicativos moviles, limitando la adopcién y uso de los
pagos de forma masiva.

Cabe mencionar que las operaciones a través de
billeteras digitales representan la mayor proporcién
del numero de pagos minoristas en el pais. A setiem-
bre 2022, su participacion dentro del nimero total de
pagos minoristas llegé a 40 por ciento, superando a
otros medios de pagos, como tarjetas de débito y cré-
dito (31 por ciento).

Actualmente, dos billeteras digitales dominan el
mercado de pagos peruano y son ecosistemas que, si
bien permiten que otras entidades entren a su eco-
sistema, son todavia cerrados porgue no interoperan
entre si: Yape, del Banco de Crédito del Pert (BCP), y
Plin, de BBVA, Interbank y Scotiabank. Yape alcanzé
al cierre de 2022 los 11,8 millones de usuarios, mien-
tras que Plin cuenta con mas de 8,6 millones de usua-
rios y se estima que aproximadamente 5 millones de
usuarios tienen ambas billeteras. Cabe precisar que
Plin es una funcionalidad embebida en aplicaciones
de banca mévil, mientras que Yape es un aplicativo
movil.

3 Parauna comparacion internacional sobre inclusion financiera y pagos digitales revisar Garcia, M. & Andia, A. (2022). ;Qué nos dice el Global Findex 2021 sobre la

inclusion financiera en el Per(? Moneda, 191.
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Recuadro 2

Experiencia Internacional en Interoperabilidad

A nivel internacional la interoperabilidad ha sido implementada gradualmente a través “del propio mercado”
(los actores van concretando acuerdos de integracién) o de la regulacion emitida por la autoridad de pagos (man-
datos de interoperabilidad).

En Kenia y Tanzania, por ejemplo, la interoperabilidad se ha implementado por medio de acuerdos priva-
dos entre las empresas de telecomunicaciones y su implementacion fue gradual (primero ATM, luego agentes
corresponsales, etc.). En Estados Unidos, el mercado desarrollé un ecosistema interoperable, pero este se
fragmento en dos ecosistemas: uno de bancos grandes y otro de bancos de menor tamafio. La Reserva Federal,
entonces, decidié desarrollar su servicio denominado FedNow, para realizar pagos inmediatos minoristas y ayu-
dar a los bancos de menor tamano a ofrecer este servicio. En India, la interoperabilidad se ha implementado
a través de estandares emitidos por su banco central como parte del objetivo nacional de tener una sociedad
cashless.

En nuestra region, la interoperabilidad “de mercado” ha venido avanzando paulatina e irregularmente en
los Ultimos anos, creando ecosistemas cerrados y afectando indirectamente los costos de los servicios de pagos
digitales para los usuarios. Por ello, varios paises han emitido regulaciones (Argentina y Peru) y otros (México y
Brasil) han implementado su propia plataforma de pagos minorista para reducir costos de interconexién y facilitar
la interoperabilidad de todos los actores del ecosistema de pagos. En el caso de Argentina, el banco central de ese
pafs emitié un mandato para la interoperabilidad obligatoria entre infraestructuras de pagos, como las cdmaras

de compensacién de transferencias electrénicas y de tarjetas de pago.

ESTRATEGIA DE INTEROPERABILIDAD DEL BCRP ¢ Plazos para interoperar:

Con el objetivo de impulsar la interoperabilidad y ge- - Fase 1 (como maximo el 31 de marzo de 2023):
nerar una adopciéon masiva de los pagos digitales en el acuerdos de pagos Yape (BCP) y Plin (BBVA,
pais, el BCRP lanzd en setiembre de 2022 una estra- Scotiabank e Interbank).
tegia de corto y mediano plazo, enfocada en la inte- - Fase 2 (como maximo el 30 de junio de 2023):
roperabilidad de los servicios de pago®. Esta estrategia acuerdo de pagos Yape (el resto de sus par-
comprende cuatro areas: ticipantes) y Plin (el resto de sus participan-
tes), bancos, cajas municipales de ahorro y
a. Interoperabilidad de cuentas de dinero fiats crédito, financieras y entidades del registro
b. Interoperabilidad de cédigos QR QRs.
. Interoperabilidad del dinero electrénico El listado completo de entidades obligadas a intero-
d. Acceso a nuevos actores como las fintech y big tech perar se muestra en el Cuadro 1 (p. 9).
¢ Principios de la interoperabilidad: Al implemen-
Las dos primeras areas han sido cubiertas a través tar la interoperabilidad las entidades deben pro-
de la emision de la Circular N.° 024-2022-BCRP, Regla- mover la competencia, eficiencia y seguridad; la no
mento de Interoperabilidad, en octubre de 2022. En- discriminacion y el acceso justo (pactos o acuerdos
tre los principales aspectos que se han considerado en de exclusividad que puedan limitar la interoperabi-
dicho reglamento se encuentran los siguientes: lidad); el alto nivel de servicio (alta disponibilidad
y continuidad); la transparencia (proporcionar in-
¢ Obligacién de interoperar: Estan obligadas a im- formacion veraz, oportuna y completa); el servicio
plementar la interoperabilidad las entidades que orientado al usuario (disefar la mejor experiencia
que brinden los servicios de billetera digital, funcio- de uso); entre otros.
nalidad de pago inmediato embebida en aplicacio- e Lineamientos de experiencia de usuario (UX):
nes de banca mdvil, transferencias inmediatas en Las billeteras digitales y aplicativos méviles deben
aplicaciones de banca movil, y otros que el BCRP tener un acceso Unico no diferenciado para iniciar
determine. las transferencias interoperables, mostrar las tarifas

4 Ver el Recuadro 2 para revisar la experiencia internacional.

5 Abarca a las cuentas de ahorro, depésito, vista, etc., en instituciones financieras (bancos, cajas y financieras).

6  Elregistro QR es un registro de proveedores de billeteras digitales y proveedores de codigos de respuesta rapida creado por el Reglamento del Servicio de Pago
con Codigos de Respuesta Rapida (QR), aprobado mediante la Circular N.° 0003-2020-BCRP.
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0 comisiones para el usuario —en caso de que exis-
tan— antes de confirmar la operaciéon, no generar
validaciones de seguridad adicionales que afecten
la experiencia, etc.

Para la elaboracion del Reglamento se conformé un
equipo multidisciplinario en el BCRP dedicado a tiempo
completo a ejecutar la estrategia de interoperabilidad
haciendo uso de metodologias agiles. El equipo esta
integrado por ingenieros, abogados, economistas y fi-
nancistas, quienes consultaron a la industria de pagos
para incluir mejoras a la normativa, implementaron
mesas de trabajo para temas especificos y, entre otras
acciones, convocaron a los gerentes generales de las
entidades financieras, asi como a las asociaciones de
bancos, cajas municipales y entidades microfinancieras
para lograr el compromiso de las entidades reguladas
para la implementacién de la estrategia.

Durante el Ultimo trimestre de 2022, el BCRP con-
formd 5 mesas de trabajo para realizar mejoras en
los lineamientos de UX a la hora de realizar los pa-
gos. Estos lineamientos son el resultado de la aplica-
cion de buenas practicas basadas, por ejemplo, en
metaheuristica” (visibilidad del estado del sistema,
consistencia, prevencién de errores, flexibilidad, entre
otros), asi como de validaciones de prototipos median-
te pruebas en campo con un numero reducido de ciu-
dadanos. El BCRP sefiald también la importancia de
proporcionar mensajes adecuados a los usuarios fina-
les, en palabras sencillas, claras y que evidencien si es

I\

La interoperabilidad
es muy importante
por sus potenciales efectos sobre
el bienestar de los consumidores
y comercios y la productividad
de la economia en su conjunto.

2

que se llegd a procesar por completo una transaccion
o pago. No obstante, la regulacidon proporciona un
amplio margen de libertad a las entidades reguladas
de ofrecer el mejor UX para sus clientes, siendo esta
una variable importante de competencia en el merca-
do.

El BCRP ha mantenido una comunicacién cons-
tante y continua con todas las entidades que se en-
cuentran dentro del alcance de la regulacién con la
finalidad de facilitar la implementacién de la norma,
validar los avances en sus desarrollos y acompanarlos
en el cumplimiento de los plazos establecidos. Asimis-
mo, el Banco Central viene realizando un seguimiento
y monitoreo permanente del cumplimiento de lo dis-
puesto en el Reglamento y sosteniendo reuniones con
las entidades para ir revisando los avances. A fines de
octubre, todas las entidades reguladas cumplieron con
remitir el cronograma de interoperabilidad, segun lo
establecido en la normativa.

En enero de 2023, el Banco implementd mesas de
trabajo semanales para las 11 entidades inscritas en el
registro de cédigos QR del BCRP?, y conformé 4 mesas
de acuerdo con la probleméatica de cada entidad. Dos
de dichas mesas (proveedores de cédigos QR vy billete-
ras no integradas) han dado los resultados esperados
y se espera su interoperabilidad para antes de junio
2023, mientras que las otras dos mesas (proveedores
y entidades con doble funcién) contintan trabajando
para establecer los acuerdos necesarios. El 31 de ene-
ro se recibieron los informes de avances por parte de
Yape y Plin, de acuerdo con lo solicitado en el Regla-
mento.

BENEFICIOS DE LA INTEROPERABILIDAD

La interoperabilidad es muy importante por sus poten-
ciales efectos sobre el bienestar de los consumidores
y comercios y la productividad de la economia en su
conjunto. En particular, impacta positivamente en la
manera como los usuarios pueden realizar sus tran-
sacciones, ahorrandoles tiempo y dinero, fomentando
a su vez la inclusion financiera. Asimismo, la interope-
rabilidad genera una mayor eficiencia, asociada a la
reduccion de los costos para brindar servicios, y pro-
mueve la competencia. A continuacién se desarrollan
estos potenciales beneficios:

e El menor costo para realizar pagos genera adop-
ciéon masiva de pagos digitales, lo que a su vez im-
pacta en la productividad de las personas que no
requieren perder tiempo para realizar sus transac-
ciones y pueden dedicar recursos (tiempo y dinero)
a otras actividades productivas. Asimismo, las per-
sonas no requieren contratar con diversos provee-
dores de cuentas, billeteras o aplicativos, porque
pueden escoger el que les brinda la mejor oferta de

7 Las heuristicas son consideradas como reglas, formas, procedimientos, etc., que permiten guiar el diseno de una solucidn. La metaheuristica es el uso conjunto

de varias heuristicas para soluciones mas precisas o de mejor rendimiento.

8  https://www.bcrp.gob.pe/docs/Transparencia/Normas-Legales/Circulares/2020/circular-0003-2020-bcrp-registro.pdf
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CUADRO1

I Entidades reguladas para interoperar

Billetera/
funcionalidad
aplicacion

Transferencia
inmediata

Registro codigo OR

Implementacion 2023

31/03

30/06

312

Acuerdos

Plin

Yape

Bancos

Banbif

BBVA

BCP

Comercio

Fallabella

GNB

Interbank

Mibanco

Pichincha

Scotiabank

> > > [>< [ [>< > [>x [>< |>x<

> > > [>< [ > [>x< > [>x [>< |><

CMAC

Arequipa

Cusco

Ica

Piura

Sullana

Tacna

Trujillo

> > > [>< |>x< |>x |>x

> > > [>< |>x< |>x |>x

REGISTRO QR

Bim

X

FPay

Fin. OH

Izipay

Ligo

Niubiz

Plin

Tunki

Vendemas

Wayki

X< [ [ [ X< [ X (X | X [>x | X

Yape

> > > [>< [>< [>< > [>< [>x |[>x |

OTROS

Alfin

BN

Citi

Compartamos

Fin. OH

Ripley

Santander

CCE*

> > > > [>< [>< |>x< |>x

>x< X< X | X< X | X | X< | X

* SISTEMA DE PAGOS.
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e

Los proximos pasos
en la estrategia de interoperabilidad
incluyen la ampliacion del alcance
de la regulacién para incorporar
nuevos actores al ecosistema
de pagos, tales como empresas
emisoras de dinero electrénico
(EEDE), fintech, big tech, etc.

29

valor y realizar transferencias de fondos y pagos a
menores costos.

e Llainteroperabilidad fomenta la inclusién financie-
ra, ya que favorece que mas personas ingresen al
sistema financiero para usar servicios de pago v,
luego, servicios financieros mas complejos.

e La mayor eficiencia de los pagos se alcanza debido
a que las infraestructuras logran interconectarse,
reduciendo los costos de operaciones, comunica-
ciones y tecnologia para procesar las transacciones.
Esto ayuda a las empresas a reducir costos debido a
gue se implementan infraestructuras compartidas.

e La mayor competencia en la provision de servicios
de pago esta asociada al ingreso de nuevos actores
al ecosistema de pagos, atraidos por los menores
costos de integracion y ofreciendo servicios de va-
lor agregado.

Si bien es cierto que, en el Pery, las entidades fi-
nancieras han venido desarrollando algunos esquemas
de pagos y realizando esfuerzos para interconectarse,

los ecosistemas se encuentran todavia fragmentados.
Es decir, la interoperabilidad que se venia construyen-
do era parcial y estaba demorando. El BCRP estable-
ce la interoperabilidad por regulacién, lo cual brinda
certeza en las reglas del juego, tanto a las entidades
gue se encuentran operando como a las que estan por
entrar al mercado. Asi, el Reglamento acelerara el pro-
ceso de adopcion de pagos en el pais al hacerlos mas
accesibles y baratos, estd enfocado en la experiencia
de usoy, ademas, esta dirigido a superar la fragmenta-
cién que actualmente existe en nuestro ecosistema de
pagos. Sin embargo, la implementacion de la interope-
rabilidad no es una tarea sencilla pues requiere la coor-
dinacion sincronizada de multiples actores, un modelo
de negocio sostenible que haga viable el servicio, el
apoyo de las autoridades, y otros factores (estandares,
disponibilidad tecnolégica, madurez del ecosistema de
pagos, etc.), que deben confluir para la adecuada im-
plementacion.

PROXIMOS PASOS

Continuando con su labor de supervision, el equipo
del BCRP participara en las pruebas piloto de Yape y
Plin para la ejecuciéon de la Fase 1 de la interoperabi-
lidad. Asimismo, se implementaran tableros de segui-
miento para monitorear la adopcion de los usuarios de
las transferencias interoperables.

Los proximos pasos en la estrategia de interope-
rabilidad incluyen la ampliacién del alcance de la re-
gulacién para incorporar nuevos actores al ecosistema
de pagos, tales como empresas emisoras de dinero
electronico (EEDE) fintech, big tech, etc. Esto implica
continuar promoviendo la interoperabilidad a nivel de
cuentas (fiat y de dinero electrénico), entidades e in-
fraestructuras (sistemas, acuerdos y proveedores).

Al respecto, durante el primer trimestre del 2023
se llevaron a cabo las primeras reuniones de trabajo
con las principales fintech de pagos y EEDE del pais
para evaluar la problematica del sector y analizar los
siguientes pasos para lograr su acceso a las infraes-
tructuras de pago. Entre los principales temas que sur-
gieron se encuentran los elevados costos de acceso a
las redes de tarjetas, los cambios en las reglas de juego
(apertura y cierre de cuentas, comisiones, etc.), el mo-
delo de integracion a la CCE, entre otros.
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En este articulo se evalla la asociacion de la gestion

del riesgo cambiario y los efectos de la pandemia

del COVID-19 sobre el desempeno de una muestra de
empresas. La pandemia afecto diferenciadamente la
marcha econdmica de estas empresas y generd diversas
respuestas en la gestion de su riesgo cambiario.

Previo a la crisis sanitaria, las estrategias de cobertura
corporativa redujeron significativamente su exposicion a
las fluctuaciones cambiarias. El crecimiento del negacio
y lainversion productiva, con financiamiento de mediano
plazo y fortalecimiento patrimonial, favorecieron una
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con indicadores de solvencia y rentabilidad consistentes
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menos durante la pandemia.
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INTRODUCCION

El surgimiento de la pandemia del COVID-19 afecto a
las empresas, en diversos grados, por las restricciones
iniciales en sus actividades y por el impacto en la deman-
da de sus respectivos sectores. La incertidumbre sobre
los negocios intensificd, ademas, los riesgos financieros
en las empresas. En particular, la volatilidad cambiaria
y tendencia de depreciacion durante 2020 generaron
diversas respuestas de las empresas para gestionar la
exposicion de sus balances al riesgo del tipo de cambio
y para reducir la vulnerabilidad del negocio.

Para evaluar la asociacién de los efectos de la
pandemia y la gestién del riesgo cambiario sobre el
desempefio econdmico, se selecciona una muestra de
empresas que presentan exposicién cambiaria desde
antes de 2020. En particular, se compara su gestion
del negocio en términos de solvencia y rentabilidad,
asi como la gestion de sus posiciones de cambio en
tres periodos referenciales (2013-2018, 2019 y 2020).
Estas empresas se agrupan, segun su tamano del ac-
tivo total, para diferenciar la sensibilidad de sus ratios
econémicos y financieros ante la magnitud del choque
representado por la pandemia.

VULNERABILIDAD DEL NEGOCIO Y RIESGOS FI-
NANCIEROS

Los riesgos financieros del balance corporativo pueden
generar presiones sobre los resultados del negocio y
la sostenibilidad del mismo si no son adecuadamente
gestionados. En particular, en la parte menos expansi-
va del ciclo econémico, este impacto puede acentuar
la vulnerabilidad de la empresa si su rentabilidad y
solvencia se deterioran sostenidamente. Ante la even-
tualidad de un choque extremo, como el de la pande-
mia del COVID-19, la gestién eficiente de los riesgos
financieros puede significar la diferencia entre la recu-
peracion sostenida de la empresa y su vulnerabilidad
econémica.

Banerjee y Kharroubi (2020) muestran que, para
una amplia muestra de empresas europeas, un alto
endeudamiento de corto plazo y bajos ingresos res-
pecto al gasto financiero (pagos de tasas de interés)
pueden reducir significativamente las expectativas de
supervivencia del negocio. Sin embargo, la pronta e
intensa respuesta de politica econdmica (monetaria y
fiscal) ante la pandemia redujo el impacto econdémico,
general y sectorial. El Banco Central Europeo (2021)
sefiala que, en el corto plazo, la vulnerabilidad del sec-
tor corporativo se habria reducido en la medida que
se extiende la recuperaciéon econémica (a niveles pre-
pandemia). En particular, la recuperacion de la renta-
bilidad corporativa habria permitido aliviar los riesgos
de solvencia.

Para evaluar la gestién del riesgo cambiario y su
incidencia en la marcha del negocio de una muestra de
empresas locales, se refieren las tasas de crecimiento
(variacion del total de activos) y de inversién (variacion

de planta y equipos) en tres periodos relevantes. Para
el periodo 2013-2018 se muestran las tasas promedio
(trimestrales), a fin de evaluar las tendencias de media-
no plazo previas al impacto de la pandemia. El 2019 se
presenta individualmente como referencia inmediata
anterior al evento sanitario. En el 2020 se manifiestan
los principales efectos asociados a la pandemia sobre
estos negocios y sobre su gestion del riesgo cambiario.

El periodo de 2013 a 2018 incorpora episodios de
presiones de depreciacion con alta volatilidad cambia-
ria (2013-2015), asociados a la reversion gradual de
la politica monetaria expansiva de los paises desarro-
llados. Asimismo, incluye periodos con presiones de
apreciacion moderada (2016-2017) y de depreciacion
moderada (2018).

La evolucién de los indicadores de solvencia y ren-
tabilidad sobre estos escenarios muestra la eficiencia
en la gestion del negocio en cada grupo de empresas.
Para evaluar la gestién del riesgo cambiario se refiere
la evoluciéon de sus posiciones de cambio contable y
global. La posicion de cambio contable se define como
la diferencia entre los activos y pasivos en dolares de
la empresa y representa la disponibilidad de liquidez
en moneda extranjera para afrontar las obligaciones
en esa moneda. La posicién de cambio global incluye,
ademas de la posicion contable, la posicidon neta en
derivados (posiciones de compra menos posiciones de
venta). La posicion global representa la exposicion to-
tal de la empresa a las fluctuaciones cambiarias. Una
posicion negativa implica menores utilidades ante una
depreciacion del sol (apreciacion del délar).

SELECCION DE EMPRESAS Y DATOS
Las empresas seleccionadas pertenecen a diversos sec-
tores manufactureros no primarios (agricola, acero y
hierro, mineria no metdlica, alimentos y bebidas, eléc-
tricos y siderurgia). También se incluyen empresas de
servicios (turismo e inmobiliarias) y del rubro de comer-
cio. Estas empresas orientan sus ventas, fundamental-
mente, al mercado local, por lo que generan sus ingre-
sos en soles. Algunas de ellas, sin embargo, generan
parte de sus ingresos en doélares por la naturaleza de
sus productos (en la industria del acero, por ejemplo).
Previo al inicio de la pandemia, varias de estas
empresas mantenian la dolarizacion parcial de sus
balances, pero habian reducido significativamente su
exposicidon cambiaria. La experiencia de depreciacion
del periodo 2013-2015 (alrededor de 30 por ciento)
las expuso a pérdidas cambiarias (o reduccion de utili-
dades) importantes. Por ello, progresivamente aumen-
taron sus activos en ddlares, redujeron sus pasivos en
esa moneda, utilizaron mayor cobertura con derivados
financieros o alguna combinacién de estos tres aspec-
tos." El impacto en sus ingresos y costos operativos por
la pandemia habria elevado su demanda de ddlares
en el mercado cambiario (spot y de derivados) como
forma de proteger su valor de balance.

' Humala(2019) analiza el impacto de la depreciacion en las utilidades corporativas de ese periodo y la gestion cambiaria de una muestra de empresas mas amplia,

pero que incluye a las empresas aqui consideradas.
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CUADRO 1 I Clasificacion empresas segun tamaiio (2019)
Empresas Activo total (miles de millones S/) Sector
15,3 Servicios
8,7 Manufactura: mineria no metalica
Grandes 3l Manufactura: acero y hierro
3,3 Manufactura: alimentos y bebidas
22 Comercio
. 18 Manufactura: acero y hierro
Medianas 16 Real state
16 Servicios: Turismo
08 Manufactura: agro
0.4 Manufactura: agro
Pequeiias 03 Manufactura: industrial
02 Siderurgia y Metalurgia
01 Manufactura: agro

Las empresas en la muestra han sido agrupadas se-
guneltamafiodesusactivostotalesal cierrede 2019 (ver
Cuadro1).Empresaspequefiasconactivostotalesdehasta
S/ 1 000 millones (cinco empresas); empresas media-
nas con activos entre S/ 1 000 y S/ 3 000 millones (cua-
tro empresas); y empresas grandes con activos supe-
riores a los S/ 3 000 millones (cuatro empresas). Los
indicadores utilizados se construyeron con base en la
informacién proporcionada a la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV) en los estados financieros
(trimestrales) de las empresas. Adicionalmente, los da-
tos sobre sus posiciones de cambio se obtuvieron de
las notas a sus estados financieros.

CRECIMIENTO DEL NEGOCIO E INVERSION

El impacto inicial de la pandemia se manifest6 en el
segundo trimestre de 2020, con una reduccién signi-
ficativa en las ventas totales de las empresas, de ma-
nera general. La mayor reducciéon se concentré en las
empresas de sectores no primarios y en algunas em-
presas mineras y de hidrocarburos, afectadas por las
medidas de confinamiento y cierre de operaciones.
Solo aumentaron las ventas en el grupo de empresas
asociado a actividades agricolas, dado que no parali-
zaron actividades por ser consideradas esenciales. La

menor actividad empresarial significé también una
reduccién en los margenes de rentabilidad, en par-
ticular, de los sectores mas vinculados a la evolucion
de la demanda interna (construccién, manufactura,
comercio y servicios, por ejemplo). El mayor financia-
miento disponible como respuesta de politica ante el
impacto de la pandemia, sin embargo, permitié que
no se afectaran los indicadores de solvencia en gene-
ral, pero si en algunos sectores especificos (comercio,
por ejemplo).

En el periodo 2013-2018 (ver Cuadro 2), los activos
totales de estas empresas crecieron en promedio entre
5,9y 6,1 por ciento anual (en términos nominales). De
manera general, este crecimiento corporativo corres-
pondid a un periodo de expansion econémica modera-
da. La expansion en el tamafo de los negocios estuvo
acompafada, correspondientemente, de mayor inver-
sion (medida como la variacién en planta y equipos),
pero sin aumentar la exposicién al riesgo cambiario.
Aungue en 2019 se mantuvo esta tendencia de creci-
miento, el ritmo fue menor que el promedio del perio-
do hasta 2018, en particular en el grupo de pequefias
empresas (1,7 por ciento). En 2020, la pandemia redu-
jo el crecimiento econémico promedio, pero su impac-
to fue diferente segun el tamafio de las empresas. Las

CUADRO 2 I Crecimiento del negocio e inversion
(Tasas de variacién)
2013-2018 2019 2020
Clasificacion Valores Activo Plantay Activo Plantay Activo Plantay
empresas total equipos total equipos total equipos
Grandes Maximo 9,0 16,5 120 25,3 1.5 15,3
Minimo 42 10 13 =201 -6,9 -10,0
Promedio 6,1 8.4 6.1 3,6 -0.4 =l
Medianas Méaximo 1.9 4] 18,1 570 6,2 6,8
Minimo -2,3 -9.2 0.2 -6,9 -9,6 -74,0
Promedio 59 -0,6 56 16,7 -2.2 -19.8
Pequenas Méaximo 10,7 172 3.8 14,4 8.1 8,0
Minimo -1.2 -0,7 -2,9 -6,5 -1.2 -15
Promedio 59 8,6 17 0,7 39 39
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empresas grandes y medianas redujeron sus activos to-
tales (0,4 y 2,2 por ciento, respectivamente), mientras
que las empresas pequefas crecieron incluso mas que
el afio previo (3,9 por ciento), pero menos que en el
periodo 2013-2018 (5,9 por ciento).

En el grupo de grandes empresas, los activos to-
tales se contrajeron en promedio 0,4 por ciento en
2020, luego de crecer 6,1 por ciento en 2019 y en
el periodo 2013-2018. Sin embargo, este resultado
es heterogéneo al interior del grupo, puesto que se
registré un crecimiento maximo de 11,5 por ciento y
una caida maxima de 6,9 por ciento.? En el caso de las
empresas medianas el impacto del 2020 fue mayor,
con una caida promedio del total de activos de 2,2
por ciento (crecimiento de 5,9 por ciento en el periodo
2013-2018 y de 5,6 por ciento en 2019). En el grupo
de empresas pequeias, se registré un crecimiento del
negocio (3,9 por ciento), que fue menor que el pro-
medio del periodo 2013-2018 (5,9 por ciento) pero
superior al del 2019 (1,7 por ciento).

En el periodo 2013-2018, todas las empresas gran-
des crecieron en promedio. El aumento promedio de
los activos totales fluctud entre un minimo de 4,2 por
ciento y un maximo de 9 por ciento. Destaca la empre-
sa del sector servicios, cuyos activos totales se expan-
dieron a un ritmo incluso mayor en el 2019 (12 por
ciento). Sin embargo, como resultado de la pandemia,
esta empresa se contrajo 6,8 por ciento en 2020. A
pesar de que sus actividades (asociadas al rubro de te-
lecomunicaciones) continuaron casi sin interrupciones,
la recaudacién de ingresos por la provision de sus ser-
vicios fue afectada significativamente.

Entre las empresas grandes, el rubro de alimentos y
bebidas registrd el menor crecimiento en el 2019 (1,3
por ciento) y fue el que experimentd la mayor caida en
el 2020 (6,9 por ciento). Esto reflejaria la reduccion de
ventas asociadas a las restricciones de movilidad im-
plementadas durante la pandemia. En el rubro de ma-

CUADRO 3 I Gestion del negocio

(Ratios en %)

nufactura de acero y hierro, asociado al sector cons-
truccioén, se registré el mayor crecimiento en el 2020
(11,5 por ciento), debido a una expansion efectiva de
la capacidad de produccion (inicio de operaciones de
nueva planta). Esta evolucion continué el crecimiento
moderado del periodo 2013-2018 (4,2 por ciento) y su
aceleracién en 2019 (8,6 por ciento).

Los registros de crecimiento del tamano del ne-
gocio estan asociados a la inversién realizada por las
empresas. Asi, en el periodo 2013-2018, el mayor cre-
cimiento en planta y equipos (como aproximacion de
la inversién) correspondié también al sector servicios
(16,5 por ciento). Esta expansion se habria dado por
inversion en infraestructura de telecomunicaciones
(soluciones digitales, por ejemplo), para sostener el
crecimiento de mediano plazo en el sector. Sin embar-
go, en el 2020, la empresa del sector servicios registrd
una tasa negativa (10,0 por ciento) por desinversion y
optimizacion relacionadas a la transferencia de propie-
dad de activos y linea de negocio.

En 2019y 2020, el sector manufactura de aceros y
hierro fue el de mayor inversién (25,3 y 15,3 por cien-
to, respectivamente) por la expansién de su capacidad
productiva. En tanto que, en estos anos, el rubro de
manufactura de alimentos y bebidas presenté la me-
nor inversion (-20,1y -10,0 por ciento, respectivamen-
te) por el cierre de plantas de produccion.

GESTION DEL NEGOCIO

Una gestién adecuada del negocio, en cuanto a sol-
vencia y rentabilidad de las empresas, fortalece el
proceso de inversion y expansion y reduce su vulne-
rabilidad ante circunstancias econémicas adversas. En
particular, los indicadores de solvencia y rentabilidad
permiten evaluar la capacidad de pago y generacion
de beneficios, en un entorno de alta incertidumbre
como el generado en la economia global por la pan-
demia.

2013-2018 2019 2020
Solvencia Rentabilidad Solvencia Rentabilidad Solvencia Rentabilidad
Clasificacion Valores Pasivo total/ ROA Pasivo total/ ROA Pasivo total/ ROA
empresas activo total activo total activo total
Grandes Maximo 76,6 3.7 66,1 51 69,6 3.9
Minimo 445 18 45,3 -59 45,8 -59
Promedio 56,1 25 55.8 18 56,1 0.4
Medianas Maximo 735 97 727 6,6 75.8 56
Minimo 24,8 0.4 19,9 12 355 -13
Promedio 46,4 3.9 49,6 45 55,5 02
Pequenas Maximo 47,6 6,2 68,2 59 721 10,6
Minimo 322 13 213 -17 24,0 -3.0
Promedio 38,0 29 42,9 17 45,1 10

2 Paracada empresa, al interior de un grupo, se toma el promedio de las variaciones trimestrales (anualizadas) del respectivo periodo. Y entre las empresas en cada
grupo correspondiente se calculan alternativamente las variaciones maxima, minima y promedio.
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Para los corporativos no financieros en Estados Uni-
dos, Ellul et al. (2020) refieren que el aumento de su
deuda en 50 por ciento, entre el 2008 y 2019, plan-
ted dos principales problemas ante el impacto de la
pandemia del COVID-19. Primero, las dificultades de
acceder a financiamiento para cubrir sus altos gastos
financieros ante la disminucién significativa en sus in-
gresos corrientes por las restricciones econémicas (al
inicio de la pandemia). Y, segundo, luego de restable-
cer las actividades normales del negocio, el sobreen-
deudamiento resultante que restringe los planes de
inversion o expansion.

Barua y Buckley (2019) reportan que, después de
la crisis financiera global, las empresas no financieras
(para una muestra amplia de Estados Unidos) aprove-
charon la reduccion récord en los costos de financia-
miento para incrementar su endeudamiento a través
de emisiones de bonos (preferentemente) y de créditos
diversos con el sistema financiero. Sin embargo, la ca-
lidad de esa deuda (medida como la proporcion de los
pasivos con grado de inversion) fue significativamente
menor que en episodios recesivos previos. Lund et al.
(2018) sefialan al respecto que, a nivel global, efecti-
vamente las emisiones de deuda corporativa que no
cuentan con grado de inversidon aumentaron fuerte-
mente desde la crisis financiera global. Sin embargo,
una parte significativa de los emisores presentan finan-
zas corporativas no tan sélidas y que los incumplimien-
tos en el servicio de la deuda habian superado ya su
promedio de largo plazo.

Como se observa en el Cuadro 3, en el periodo 2013-
2018, el indicador de solvencia (medido como pasivos
totales entre activos totales) fue 56,1 por ciento en pro-
medio para el grupo de empresas grandes. La mayoria de
estas firmas redujo progresivamente sus ratios de endeu-
damiento en el periodo. Algunas empresas, sin embargo,
aumentaron estos ratios debido a sus planes de expan-
sidn corporativa, pero lo hicieron con endeudamiento de
largo plazo y con fortalecimiento patrimonial. Esta pro-
porcion de los pasivos sobre los activos totales disminuyd
ligeramente en 2019 (a 55,8 por ciento). Ademas, en di-
cho afno se redujo también la proporcién maxima a 66, 1
por ciento, desde 76,6 por ciento en el periodo 2013-
2018. Con la pandemia, en 2020, el indicador de sol-
vencia regresé al promedio que tuvo durante el periodo
2013-2018 (56,1 por ciento), lo que, sin embargo, refleja
un comportamiento mixto en el grupo. Algunas empre-
sas aumentaron su endeudamiento en el afio, mientras
gue otras lo redujeron a pesar del impacto temporal en
sus ingresos por la pandemia.

Previo a la pandemia, la rentabilidad del grupo de
grandes empresas fue favorable, con un ROA? prome-
dio de 2,5 por ciento en el periodo 2013-2018 y de
1,8 por ciento en 2019. En el 2020, este indicador de
rentabilidad se redujo a 0,4 por ciento, con un ROA
maximo de 3,9 por ciento, inferior al maximo de 5,1
por ciento en 2019, pero superior al maximo de 3,7
por ciento en el periodo 2013-2018. La rentabilidad

Los riesgos financieros
del balance corporativo
pueden generar presiones
sobre los resultados del negocio
y la sostenibilidad del mismo
si no son adecuadamente
gestionados.

minima del 2020 (-5,9 por ciento) corresponde al seg-
mento de servicios, que mostraba resultados negativos
desde 2017 y que en 2019 también registré6 un ROA
de -5,9 por ciento. Las restricciones en el pago por
sus servicios de telecomunicaciones generaron similar
resultado en 2020.

Para las empresas medianas, el impacto de la pan-
demia es mayor tanto en el indicador de solvencia
como en la rentabilidad del negocio. En el periodo
2013-2018, el porcentaje de endeudamiento prome-
dio fue 46,4 por ciento (con un maximo de 73,5 por
ciento y un minimo de 24,8 por ciento). Aungue estu-
vo reduciéndose en los primeros afos de este perio-
do, en algunas empresas empezé a aumentar desde el
2018 (por deuda de largo plazo, principalmente). Asi,
el porcentaje de pasivos sobre activos fue de 49,6 por
ciento en 2019. El impacto de la crisis sanitaria elevo
este porcentaje a 55,5 por ciento en 2020, con un in-
cremento tanto en el maximo (75,8 por ciento) como
en el minimo (35,5 por ciento). El retorno sobre los
activos totales disminuyé a un promedio de solo 0,2
por ciento en 2020 (que incluye pérdidas promedio en
algunas empresas), luego de tener promedios de 3,9
por ciento en el periodo 2013-2018 y 4,5 por ciento
en 2019.

Los efectos de la pandemia fueron también sig-
nificativos sobre el grupo de empresas pequefas. La
proporcion de los pasivos sobre los activos totales au-
menté de 38 por ciento, en promedio, en el periodo
2013-2018 a 42,9 por ciento en 2019 y a 45,1 por
ciento en 2020. Un aumento de esta proporciéon no
necesariamente implica un deterioro de la solvencia
de una empresa, en particular si proviene de niveles

¥ Indicador de rentabilidad sobre el total de activos. ROA por sus siglas en inglés (return on assets).
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CUADRO 4 I Gestion del riesgo cambiario

(Ratiosen %)

2013-2018 2019 2020
Cobertura Exposicion Cobertura Exposicion Cobertura Exposicion

Clasificacién Valores (AME+PND) (AME+PND-PME) (AME+PND) (AME+PND-PME)  (AME+PND) (AME+PND-PME)
empresas / PME / PAT / PME / PAT / PME / PAT
Grandes Maximo 105,2 0.4 102,7 08 102,6 11
Minimo 8,2 -164,1 33,3 -h4,3 29,6 -22,1
Promedio 57,6 -60,7 74,8 -15.6 718 -8,5
Medianas Maximo 14,8 2.4 2759 20,8 1379 1.8
Minimo 40,0 -106,5 26,2 -37,8 N4 -578
Promedio 84,8 -32.4 115,9 -10,8 84,2 125
Pequefas Maximo 158,7 10 102,5 -1.3 69,6 14
Minimo 0.6 -32,8 0.4 -46,2 0.1 -38,7
Promedio 58,9 -14,3 43,8 -18.5 35,5 22,1

relativamente bajos o si esta asociado a una expansion
del negocio que se financia a largo plazo (en la mo-
neda funcional del balance). Sin embargo, 4 de las 5
empresas de este grupo mostraban una tendencia de
aumento significativo de sus pasivos en 2019 que se
acentu6 durante el 2020. Entre las empresas peque-
fAas, el retorno promedio sobre los activos totales se
redujo a 1 por ciento en 2020. Este indicador de renta-
bilidad fue 2,9 por ciento para el periodo 2013-2018 y
1,7 por ciento en 2019.

Cabe resaltar que, aunque el impacto general de la
crisis sanitaria en 2020 sobre las empresas de la mues-
tra (medianas y pequenas, principalmente) es identifi-
cable, su magnitud no es extrema. Los mayores efectos
se dieron en el segundo trimestre de ese afio, por las
restricciones econdmicas asociadas a la pandemia. Sin
embargo, estas empresas (y sus respectivos sectores)
fueron recuperando progresivamente sus actividades en
los siguientes trimestres. El apoyo en términos de acce-
so al financiamiento y de su costo (o de facilidades en el
repago de préstamos existentes) habria permitido sos-
tener la viabilidad de mediano plazo de estas empresas.

GESTION DEL RIESGO CAMBIARIO

Davis et al. (2008) enfatizan el anélisis de escenarios
en la gestion de los riesgos financieros ante circunstan-
cias de alta incertidumbre macroeconémica (la crisis
financiera global, por ejemplo) para reducir su impac-
to sobre los indicadores corporativos. Aunque no es
factible planificar por multiples eventos extremos (de
baja probabilidad, pero alto impacto), una apropiada
gestion corporativa previa puede ser Util ante nuevas
circunstancias adversas.

Por ejemplo, en la primera parte del periodo 2013-
2018, las empresas grandes registraron posiciones de
cambio muy negativas, que las expuso a riesgos cam-
biarios significativos. La depreciacién de la moneda
local entre 2013 y 2015 (alrededor de 30 por ciento)
generé pérdidas cambiarias o reduccion de utilidades
importantes. Sin embargo, en los afos siguientes, es-
tas empresas aumentaron sustancialmente sus posicio-
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nes de cambio, reduciendo con ello la exposicion de
sus balances corporativos al riesgo de depreciacion de
nuestra moneda.

Parte del riesgo cambiario puede provenir de la
composicion por monedas del capital de trabajo,
asociado a la propia naturaleza del negocio. Asi, por
ejemplo, las operaciones corporativas pueden generar
cuentas por pagar en dolares en exceso sobre las cuen-
tas por cobrar en esta moneda. Si estas cuentas pa-
sivas corresponden a rubros que se pagan necesaria-
mente en ddlares (insumos importados, por ejemplo),
la empresa tendrd que aumentar su efectivo en esta
moneda (si es que no percibe ingresos parciales en dé-
lares). Una adecuada gestién de liquidez para financiar
el capital de trabajo de la empresa puede reducir el
impacto sobre sus utilidades operativas.

Alternativamente, el riesgo cambiario (de deprecia-
cion del sol) puede provenir de decisiones financieras
vinculadas al desarrollo del negocio, en la forma de
pasivos de largo plazo en dolares. En el caso de las em-
presas mas grandes, por ejemplo, esto puede corres-
ponder a emisiones de bonos en délares en los merca-
dos internacionales, aprovechando las bajas tasas de
interés y el apetito por riesgo (de deuda corporativa
emergente) de los inversionistas no residentes. Luego
del episodio de depreciaciéon entre 2013 y 2015, los
corporativos adoptaron diversas medidas para reducir
sU exposicion a las variaciones del tipo de cambio (in-
cluyendo el uso de swaps cambiarios) en sus emisiones
de este tipo.

La cobertura del riesgo de depreciacién puede me-
dirse como la proporcion de la suma de los activos en
délares (AME) y la posicion neta en derivados (PND) so-
bre los pasivos en dolares (PME). Como se observa en el
Cuadro 4 y en el Grafico 1, para las empresas grandes,
esta cobertura fue de 57,6 por ciento en promedio en
el periodo 2013-2018. Aumenté a 74,8 por ciento en
2019y a 77,8 por ciento en 2020, lo que muestra una
clara estrategia de cobertura de sus pasivos en dolares.
Para las empresas medianas, la cobertura en el perio-
do 2013-2018 fue de 84,8 por ciento en promedio.




Coberturay exposicion al riesgo cambiario
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— Empresas grandes

En 2019, los activos en ddlares (incluyendo la posicién
en derivados) superaron el total de pasivos en dolares
(115,9 por ciento), lo que evidencia una sobrecober-
tura. Sin embargo, para estas empresas, la cobertura
del riesgo cambiario se redujo a 84,2 por ciento en el
2020. Las empresas pequefas, por su parte, redujeron
su cobertura promedio de 58,9 por ciento en el periodo
2013-2018 a 43,8 por ciento en 2019. Durante el 2020,
este porcentaje se redujo aun mas, a 35,5 por ciento.

La exposicion al riesgo cambiario puede medirse
como la posicién de cambio global (AME + PND — PME)
sobre el patrimonio (PAT). En el caso de las empresas
grandes, la evolucion de su estrategia de cobertura
es consistente con la marcada reducciéon de su expo-
sicion patrimonial al riesgo cambiario en los Ultimos
anos (inclusive durante la pandemia). En promedio, su
exposicion a las fluctuaciones cambiarias se redujo de
60,7 por ciento en el periodo 2013-2018 a 15,6 por
cientoen el 2019y, aln mas, a 8,5 por ciento durante
la pandemia.

En las empresas medianas, la exposicion cambia-
ria también se redujo progresivamente, de 32,4 por
ciento en el periodo 2013-2018 a 10,8 por ciento en
2019, pero aumenté moderadamente en 2020 (12,5
por ciento). Las empresas pequefas han mostrado una
evolucion contraria, aumentando su exposicion patri-
monial al riesgo cambiario, de 14,3 por ciento en el
periodo 2013-2018, a 18,5 por ciento en 2019 y a

—— Empresas medianas
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22,7 por ciento en 2020. Entre todas las empresas,
este grupo paso de tener la menor exposicion al ries-
go cambiario en el periodo 2013-2018 a la mayor en
2020.

El uso de derivados en las estrategias de cobertu-
ra cambiaria es intenso en el grupo de las empresas
grandes. El ratio de cobertura de este grupo es signi-
ficativamente menor si no se considera sus posiciones
en derivados (ver Cuadro 5). En 2020, por ejemplo, el
ratio disminuye a 44,8 por ciento si solo se conside-
ran sus activos en délares para cubrir sus pasivos en
esa moneda (77,8 por ciento si se incluyen los deriva-
dos). Correspondientemente, en ese afno, su exposi-
cion cambiaria patrimonial aumenta a 32,8 por ciento
(de 8,5 por ciento) si no se considera la cobertura con
derivados. En el grupo de empresas medianas, el uso
de derivados es también importante en la definicién
de estrategias de cobertura (aunque solo una de las
empresas los usa intensivamente). En el grupo de las
empresas pequefias, sin embargo, la gestion del riesgo
cambiario se realiza principalmente con operaciones al
contado. Sus ratios de cobertura y exposicion cambia-
ria no se modifican sustancialmente si no se incluyen
los derivados (solo una empresa en este grupo los usa
regularmente).

La composicion por monedas del activo y pasivo
totales denota las caracteristicas operativas de las em-
presas, asi como sus politicas de endeudamiento y sus

CUADRO 5

I Gestion de riesgo cambiario - empresas grandes

Definicion Ratio de cobertura (%) Ratio exposicion cambiaria (%)
2013-2018 2019 2020 2013-2018 2019 2020

Con derivados 57,6 14,8 718 -60,7 -15,6 ~GHD

Sin derivados 36,6 48,8 44,8 -817 -38.8 -32.8
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Activos y pasivos en MN y ME (millones S/)
Empresas grandes (promedio)

7862

23.9%

43,2%

2013-2018 2019 2020
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Activos y pasivos en MN y ME (millones S/)
Empresas medianas (promedio)

1733 1667

803% 418%

2013-2018 2019 2020
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Activos y pasivos en MN y ME (millones S/)
Empresas pequeiias (promedio)

36,7%

63,3%

2013-2018 2019 2020

Il Activo ME I Activo MN [ Pasivo ME Il Pasivo MN
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estrategias de cobertura del riesgo cambiario que re-
presentan. En el caso de las empresas grandes (Gréafico
2), la proporcién promedio que representan sus pasi-
vos en dolares sobre los pasivos totales se fue redu-
ciendo sostenidamente en la Ultima parte del periodo
2013-2018. Es asi como la menor proporcién prome-
dio se alcanzé en 2019, con 23,5 por ciento, frente
al 43,2 por ciento del periodo 2013-2018. Durante el
2020, aunque los activos y pasivos totales se redujeron
en promedio, la proporciéon de deuda en dolares sobre
el pasivo total solo aumentd marginalmente (23,9 por
ciento). La proporcion de los activos en délares sobre
los activos totales aumento, ligera pero sostenidamen-
te, desde 5,1 por ciento en el periodo 2013-2018, a
5,5 por ciento en 2019y a 6,3 por ciento en 2020.

En las empresas medianas (Gréafico 3), la proporcién
de los pasivos en dolares sobre los pasivos totales tam-
bién se redujo en los Ultimos dos afios, aunque modera-
damente. El porcentaje bajé a 47,8 por ciento en 2019
y a 45,8 por ciento en 2020, desde un 48,7 por ciento
del periodo 2013-2018. Aunque el total de pasivos pro-
medio aumenté en estos afnos, la participacion de los
pasivos en dolares disminuyd. Por su parte, los activos
en dolares habifan aumentado su participacién a 19,7
por ciento de los activos totales en el 2019, con respec-
to al 13,9 por ciento en el periodo 2013-2018. En el
2020, sin embargo, redujeron su participaciéon a 15,7
por ciento.

En el segmento de empresas pequefas (Grafico 4),
los pasivos en délares habfan mostrado en promedio
una tendencia creciente como porcentaje de los pa-
sivos totales. Asi, alcanzaron a representar el 39 por
ciento en 2019, desde 36,7 por ciento en el periodo
2013-2018. En el 2020, sin embargo, esta proporcion
se redujo a 29,8 por ciento. Por otro lado, los activos
en doélares aumentaron su participacion solo marginal-
mente a 5,3 por ciento de los activos totales en prome-
dio en 2020, desde un 5 por ciento en el 2019. En el
periodo 2013-2018, habian representado en prome-
dio hasta 6,5 por ciento del total de activos.

CONCLUSIONES

Durante el 2020, la pandemia del COVID-19 impact6
al sector corporativo por la interrupcién de sus activi-
dades econdmicas, debido a las restricciones iniciales
de confinamiento. El ritmo de crecimiento que venian
mostrando las empresas en los periodos previos se
transformd en una disminucién de sus activos totales,

durante la pandemia, de las empresas grandes (con ex-
cepcion del sector de acero) y medianas. Sin embargo,
las empresas pequefias mostraron un crecimiento pro-
medio incluso superior al afo previo a la pandemia. La
inversién en activos fijos es consistente con esta evo-
lucion en los negocios. Asi, las empresas con mayores
ritmos de inversién previos a la pandemia mostraron
mejores resultados en términos de crecimiento del ne-
gocio. En particular, aquellas que pudieron sostener
inversion positiva durante el 2020 mantuvieron tam-
bién tasas de crecimiento positivas (las empresas pe-
queiias, por ejemplo).

El impacto en el 2020 sobre la solvencia y la renta-
bilidad de las empresas, si bien es significativo e iden-
tificable, no es extremo. En todos los grupos aumenté
la proporcién promedio de los pasivos sobre los activos
totales de las empresas. Este incremento fue solo mar-
ginal en el caso de las empresas grandes. Por otra parte,
la caida en los ingresos regulares de las empresas (de
diversos sectores econémicos) afectd la rentabilidad de
los negocios. Aungue algunos lograron mantener retor-
nos positivos, por la reactivacion paulatina de sus nego-
cios hacia el segundo semestre del 2020, los resultados
fueron claramente inferiores a los afnos previos.

Previo a la pandemia, la gestion del riesgo cambia-
rio mostraba una clara reduccion de la exposiciéon cor-
porativa a las fluctuaciones del tipo de cambio. En par-
ticular, de parte de las empresas grandes y medianas,
cuyos retornos se habian visto afectados en el periodo
de depreciacién intensa del sol (2013-2015). Sus es-
trategias de cobertura permitieron que, al inicio de la
pandemia, su exposiciéon fuera relativamente modera-
da e incluso la redujeran adn mas (aumentando activos
en dolares o reduciendo los pasivos en esta moneda).
Sin embargo, en el caso de las empresas pequefias su
exposicion promedio al riesgo cambiario aumentd en
los dos ultimos afos.

Los indicadores analizados, en los tres segmentos
de empresas, reflejan en promedio una alta resiliencia
ante chogues externos (como el impacto de la pande-
mia actual). Estrategias de crecimiento que combinen
inversion productiva con planes de financiamiento de
mediano plazo (que incluyan fortalecimiento patrimo-
nial) favorecen un desarrollo ordenado de los nego-
cios. Aquellas empresas con indicadores de solvencia
y rentabilidad consistentes con esas estrategias y con
una gestién eficiente del riesgo cambiario han sido
afectadas relativamente menos por la pandemia.

REFERENCIAS:

«  Banerjee, R. & Kharroubi, E. (2020). The financial vulnerabilities driving firms to the exit. BIS Quarterly Review.

«  Banco Central Europeo (noviembre de 2021). Financial Stability Review. https://www.ech.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr202111~8b0aebc817.en.html

«  Barua, A. & Buckley, P. (2019). Rising corporate debt. Should we worry? Deloitte Insights.

«  Davis, N., Gorner, S. & Greenberg, E. (2008). Shaping strategy in a highly uncertain macro-economic environment. McKinsey Working Paper on Risk 8. McKinsey&Company.
«  Ellul, A, Erel, I. & Rajan, U. (2020). The COVID-19 pandemic crisis and corporate finance. The Review of Corporate Finance Studies, 9(3), 421-429. https://doi.org/10.1093/

rcfs/cfaal16

«  Humala, A.(2019). Corporate earnings sensitivity to FX volatility and currency exposure: evidence from Peru. Documento de Trabajo 2019-021. Banco Central de Reserva del Perd.
«  Lund, S., Woetzel, J., Windhagen, E., Dobbs, R. & Goldshtein, D. (2018). Rising corporate debt. Peril or promise? Discussion Paper. McKinsey Global Institute.

MARZO 20231 19



MONEDA I INVESTIGACION

WILLY ALANYA*

a partir de las

NOTICJAS
ECONOMICAS

n indicador de

*  Especialista en investigacion economica, Departamento de

Politicas Sociales y Regionales del BCRP
willy.alanya@bcrp.gob.pe

20 IMONEDA N.° 193

Este articulo presenta un indicador de sentimiento
de las noticias econdmicas que permite tener
informacion de alta frecuencia (diaria) sobre las
expectativas de los agentes econdmicos. Para

su construccion, se ha procesado la recopilacion
periodistica del Departamento de Prensa del
Banco Central de Reserva del Perti (BCRP) desde
inicios de 2016. El indicador propuesto muestra
una alta correlacion adelantada y contemporanea
con los indices de difusion de expectativas del
BCRP, e identifica diversos sucesos que afectaron
las expectativas sobre la economia peruana en los

tltimos anos.




1. INTRODUCCION

En los Ultimos afos se ha expandido el uso de métodos
machine learning para la recoleccion, procesamiento y
analisis de bases de datos, tanto estructuradas como
sin estructuras. La subdivision de los métodos machi-
ne learning que permite el andlisis de informacion sin
estructura se denomina deep learning. Uno de dichos
métodos se basa en la lectura de textos en imagenes,
es decir, en el reconocimiento natural de, por ejemplo,
imagenes escaneadas de libros o capturas de pantallas
de la edicion digital de un periédico. Mediante el uso
de estos algoritmos deep learning, en este articulo se
desarrolla un indice para medir el sentimiento de las
noticias econémicas del Perd’.

Los indicadores de sentimientos de noticia son
usualmente utilizados para identificar en tiempo real
tendencias en las expectativas econdémicas. Por ejem-
plo, la Reserva Federal de San Francisco? publica un in-
dicador diario que inicia en 1980 sobre dichas tenden-
cias. Similarmente, un trabajo de Huang y otros (2019)
del Fondo Monetario Internacional (FMI) utiliza uno de
estos indicadores para identificar “alertas tempranas”
sobre crisis financieras en 20 paises entre 1980y 2019.

Para el caso peruano, se consideran las noticias re-
copiladas por el Departamento de Prensa del BCRP.
La recoleccién de noticias comprende articulos sobre
empleo, salud, inversiones, coyuntura internacional,
entre otros. Al cubrir las ediciones impresas de los prin-
cipales diarios de noticias econémicas del pais?, se ase-
gura que la cobertura sea suficiente para inferir sobre
la formacion de expectativas respecto a la economia
peruana.

2. METODOLOGIA

Para la elaboracion del indicador de confianza de alta
frecuencia se sigue el trabajo de Algaba y otros (2023)
siguiendo los siguientes pasos:

e En primer lugar, el Departamento de Prensa filtra
una serie de articulos impresos y considera solo
aquellos de relevancia para la economia peruana.

CUADRO 1

I Extracto de palabras del diccionario Sentometrics

e En segundo lugar, las palabras de la recopilacion de
noticias del Departamento de Prensa se traducen del
espafol a inglés utilizando Microsoft Office, ya que
la libreria R sentometrics para medir el sentimiento
de las noticias desarrollada por Ardia y otros (2021)
no cuenta con un diccionario elaborado en espanol.

e Posterior a la traducion, se aplica la libreria sento-
metrics a cada uno de los textos obtenidos. Esta
libreria cuenta con tres diccionarios de palabras en
idioma inglés (lexicons) de connotaciéon positiva y
negativa: el vocabulario General Inquirer de la Uni-
versidad de Harvard, el diccionario Henry (2008) y
la terminologia de Loughran y McDonald (2011)
con 3628, 189y 2 709 palabras, respectivamente.
Por ejemplo, las tres primeras columnas del Cuadro
1 muestran una lista de palabras de estos dicciona-
rios. Se pueden encontrar términos positivos, como
accomplish, better o certainty, y negativos, como
decline, difficult o wrong.

e Finalmente, se emplean intensificadores y mitiga-
dores (valence shifters) de las palabras. Son un total
de 131 términos (very, won't, absolutely, etc.) que
se identifican junto con las palabras de los dicciona-
rios y que agregan o quitan valor al sentimiento de
las noticias.

En especifico, la formula para la medicion del sen-
timiento de las recopilaciones periodisticas diarias para
cada uno de los diccionarios es la siguiente:

1
S¢ = WZO val; * palabra;,
i=

donde s; es el valor del indicador en el diaty W es
el total de palabras positivas y negativas identificadas
en el diccionario. La variable palabra puede tomar el
valor de -1 si la palabra es de connotacién negativa o
1 si es de connotacion positiva. Por su parte, val hace
referencia a los valence shifters, cuyo valor se asigna en
funcion del término que precede a la palabra. En caso

Diccionario
Valence Shifter
General Inquirer Loughran y McDonald Henry

abrupt accomplish certainty absolutely

better collapse increase barely

hazard danger positive immense

impair instability risk very
productivity profitable weak won't

FUENTE: SENTOMETRICS.
ELABORACION: PROPIA.

' Vegay Pinelo (2022) aplican este procedimiento para el analisis de las memorias del BCRP.
2 https://www.frbsf.org/economic-research/indicators-data/daily-news-sentiment-index/
5 Gestion, El Comercio, La Republica, Semana Econdmica, Exitosa, Expreso, El Peruano, Correo, Perd2l, La Nacidn, Diario Uno, entre otros.
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de que el término intensifique el valor de la palabra (por
ejemplo, “muy”, “absolutamente”, etc.), val toma el
valor de 1,8. Sin embargo, en caso de que el término
precedente mitigue la palabra, val toma el valor de 0,8.
Finalmente, si el término cambia el sentido a la palabra
de positivo a negativo, val toma el valor de -1.

En este articulo, a diferencia de Algaba y otros
(2023), se propone un indicador de noticias construido
como el promedio diario de los indicadores derivados
de los tres diccionarios disponibles con un aproximado
de 50 articulos al dia.

3. INDICADOR DE SENTIMIENTO Y CORRELACIO-
NES DINAMICAS

En total se han categorizado aproximadamente 57
millones de palabras reconocidas por el algoritmo en

la muestra diaria desde el 1 de enero de 2016 al 3
de enero de 2023.% El Grafico 1 muestra la evolucion
diaria del indicador estandarizado y la serie de medias
moéviles de 14 dias.

La serie de alta frecuencia es volatil, pero al sua-
vizarla se aprecian diversas tendencias alrededor de
fechas importantes. Cabe precisar que la serie es-
tandarizada diaria sigue los patrones observados en
la encuesta de expectativas de la economia a 3 me-
ses del BCRP. En la muestra, que va desde enero de
2020, se pueden identificar diversos acontecimientos
relacionados a la coyuntura politica peruana (proceso
de vacancia, elecciones) y a la pandemia (el inicio del
confinamiento y el uso de las mascarillas) que incidie-
ron en la confianza sobre el rumbo de la economia
(Gréfico 2).

I Indicador diario de sentimiento de noticias econémicas
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FUENTE: DEPARTAMENTO DE PRENSA DEL BCRP.

ELABORACION: PROPIA.
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FUENTE: DEPARTAMENTO DE PRENSA DEL BCRP.
ELABORACION: PROPIA.
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Actualmente se viene procesando dicha informacién.
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Este estudio emplea informacion periodistica desde el 2016; sin embargo, la informacién del Departamento de Prensa se encuentra disponible desde el ano 2007.



CUADRO 2

I Correlaciones dinamicas

Variable 2016-2022 2016-2019 2020-2022
indices de Difusion BCRP

indice de venta respecto al mes anterior (t) 0,6 0,5 05
indice de ordenes de compra respecto al mes anterior (t) 06 05 05
indice de la situacion actual del negocio (t) 05 02 05
indice de expectativas de la economia a de 3 meses (t) 0,7 0,7 05
indice de expectativas del sector a de 3 meses (t) 0,6 0,6 05
indice de expectativas de la demanda a de 3 meses (t) 0.6 05 05
indice de venta respecto al mes anterior (t+1) 05 05 0.4
indice de drdenes de compra respecto al mes anterior (t+1) 05 04 04
indice de la situacion actual del negocio (t+1) 0,6 0.3 0,6
indice de expectativas de la economia a de 3 meses (t+1) 0.6 05 0.4
indice de expectativas del sector a de 3 meses (t+1) 0.6 06 0.4
indice de expectativas de la demanda a de 3 meses (t+1) 05 05 0.4

FUENTE: DEPARTAMENTO DE PRENSA DEL BCRP.
ELABORACION: PROPIA.

En el Cuadro 2 se reporta las correlaciones di-
namicas del indicador y se presenta una correlacion
adelantada y contemporanea importante con los in-
dices de difusion del BCRP, en particular con las ex-
pectativas de la economia a 3 meses, donde alcanza
una correlacion de 0,7 al considerar toda la muestra.

A diferencia de todos estos indicadores que se
elaboran a través de encuestas en determinados dias
del mes, el indicador de sentimiento de las noticias
econémicas mide diariamente la percepcion de la
economia. Por ejemplo, durante el proceso de vacan-
cia de Pedro Castillo, las encuestas de expectativas
del BCRP no capturaron el periodo de alta turbulencia
que acontecid en el pais, ya que se efectuaron en
la segunda quincena de diciembre, cuando habia un
escenario politico mas claro. Por el contrario, tanto la
calda del sentimiento como su recuperacion se apre-
cian en la dindmica de alta frecuencia del indicador
de noticias.

4. CONCLUSIONES

El indicador de alta frecuencia de noticias econémicas
permite observar las tendencias a tiempo real de las
expectativas de los agentes econémicos, ya que pre-
senta una alta correlacién contemporanea y adelanta
a diversas series de expectativas del BCRP. Asimismo,
el indicador evidencia diversos episodios en la econo-
mia peruana en los afios de pandemia.

Futuras extensiones del indicador de sentimiento
de las noticias econémicas pueden comprender la
creacion de subindices para diferentes variables ma-
croeconémicas, como consumo, inversién, empleo,
entre otros. Asimismo, se podria adoptar un diccio-
nario de términos en espafol que podria mejorar las
correlaciones dinamicas y ser un mejor predictor de
las expectativas econémicas. Finalmente, el presente
indicador podria elevar la capacidad predictiva (now-
casting) de diversos modelos macroecondémicos al ser
una variable de alta frecuencia.
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En este articulo se analiza brevemente el Plan
Nacional de Infraestructura Sostenible para la
Competitividad (PNISC), publicado en octubre

de 2022. EI PNISC es una actualizacion del Plan
Nacional de Infraestructura para la Competitividad
(PNIC)y comprende un conjunto de 72 proyectos
con una inversion de S/ 146,6 mil millones. De

este monto, 3/ 127.7 mil millones se encuentran
pendientes de ejecucion. Los proyectos que
componen el PNISC, que se espera que tenga un
efecto dinamizador y de cierre de brechas, surgen
de una nueva metodologia de priorizacion, que

incluye el concepto de sostenibilidad.

** £l autor agradece los comentarios de Fernando Vasquez y Andrés Medina.




PLAN NACIONAL DE INFRAESTRUCTURA PARA LA
COMPETITIVIDAD: 2019-2022

En julio de 2019 se publicé el Plan Nacional de In-
fraestructura para la Competitividad (PNIC 2019),
que priorizé 52 proyectos con un costo de inver-
sion actualizado de S/ 117,0 mil millones, respec-
to a un monto inicial de S/ 99,2 mil millones. Los
proyectos que componian el PNIC correspondian a los
sectores Transportes y Comunicaciones, Energia, Sa-
neamiento, Agricultura y Ambiente, concentrando el
sector Transportes y Comunicaciones el 84 por ciento
del costo de inversién actualizado (S/ 98,3 mil millo-
nes) (MEF, 2019).

En el Decreto Supremo N.° 242-2022-EF, el Minis-
terio de Economia y Finanzas (MEF) sefiala que des-
de la publicaciéon del PNIC se emitieron normas para
promover su implementacion, referidas a excepciones
para el otorgamiento de licencias de habilitacién urba-
na o edificacion; facultades a las entidades ejecutoras
para la fijacion de valores de tasacion; contratacion de
servicios para la liberacién de interferencias y ejecu-
cion de proyectos complementarios; y medidas en ma-
teria de certificaciones ambientales e intervenciones
arqueoldgicas. No obstante, se continuaron presen-
tando problemas, los que determinaron, entre otros,
la paralizacién y solicitud de caducidad del contrato
(Hidrovia Amazénica), el retraso en la ejecucion del
proyecto (PTAR Titicaca), la paralizacién y solicitud de

CUADRO 1

resoluciéon de contrato (provision de agua para el desa-
rrollo agricola en el valle de Vilavilani-Il etapa-Tacna) y
la paralizacién por problemas de liberacion de interfe-
rencias (Longitudinal de la Sierra, tramo 2).

El MEF indica que el PNIC “no incluyd informacion
respecto a los hitos de la cartera priorizada de pro-
yectos ni informacion sobre sus metas para obtener
resultados especificos, lo que a la fecha es una limita-
Cion, pues no se tiene un punto de referencia al mo-
mento de analizar resultados” (MEF, 22 de octubre de
2022). Dada esta limitacion, sefala que no se puede
conocer si el avance del PNIC durante su implementa-
cion constituye un resultado positivo o negativo, por
lo que considera que los proyectos priorizados deben
contar con una linea de base para el seguimiento y
evaluacién de desempefio. Sobre el particular, a julio
de 2022 la ejecucion financiera de la cartera de
proyectos comprendidos en el PNIC, incluyendo al
grupo que se venia ejecutando con anterioridad a
la implementacién del Plan, ascendioé a S/ 26,3 mil
millones, monto que representa el 22,5 por ciento
del costo de la cartera de proyectos del PNIC.

La ejecucion financiera registrada desde agos-
to de 2019, mes en el que se implementé el PNIC,
hasta julio de 2022, ascendié a S/ 13,7 mil millo-
nes. Este monto representa el 13,2 por ciento del
costo remanente al mes de julio de 2019 de la car-
tera de proyectos incluidos en el PNIC.’

I Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad

(Numero de proyectos y millones de soles)

Modalidad N° Inversion (A) Ejecucion a Saldo de Ejecucion del PNIC
1 Jul. 2019 inversion Ejecucion % Eje.
(B)1/ (A)(B) PNIC 2/ PNIC 3/
APP 29 72 922 11503 61419 10 351 16,9%
Autofinanciadas 18 23 521 4372 19149 6 057 31,6%
Aeropuerto Jorge Chavez 4/ 4682 0 4682 2260 48,3%
Autopista del Sol 1922 604 1318 1114 84,5%
Enlace 500 Kv Mantaro-Carapongo 1077 0 1077 891 82,7%
Terminal Multipropésito de Salaverry 1054 4 1013 449 44,3%
Resto 14786 3721 11059 1343 121%
Cofinanciadas 1 49 401 7131 42 270 4295 10,2%
Linea 2 del Metro de Lima y Callao 20 863 5064 15799 3952 250%
Resto 28 538 2067 26 471 343 13%
Obra publica 17 40 072 780 39292 1792 4,6%
Aeropuerto de Chinchero 2 554 128 2426 664 274%
Carretera Oyon-Ambo 1343 213 1130 574 50,8%
Infraestructura Vial-Prorregion 2073 0 2073 288 13.9%
Resto 34102 439 33 663 266 0,8%
Proyectos en activos 6 3985 318 3668 1590 43,4%
Central Hidroeléctrica San Gaban Il 1748 125 1623 m 43,8%
Red de ductos en Piura 788 0 788 477 60,5%
Resto 1449 193 1257 402 32.0%
TOTAL 52 116 979 12601 104 378 13734 13.2%

17 LA INFORMACIUN CORRESPONDE A LO REPORTADO POR EL DS DE CREACION DEL PNICS.
2/ EJECUCION DEL PERIODO AGOSTO DE 2019 A JULIO DE 2022.

3/ EJECUCION DEL PERIODO AGOSTO DE 2019 A JULIO DE 2022, RESPECTO AL SALDO DE INVERSION DE LA CARTERA DE PROYECTOS A JULIO DE 2019.

4/ INFORMACION A MAYO 2022.
FUENTE: MEF.

' EI MEF reporta un porcentaje de avance de la cartera de proyectos durante el periodo de implementacion del PNIC de 11,7 por ciento, debido a que utiliza como
denominador el costo del Plan actualizado (S/ 17,0 mil millones). En el Cuadro 1se reporta el porcentaje considerando como denominador el saldo remanente del
costo del Plan, dado que previo a la implementacion del PNIC ya se registraba un avance en la ejecucion de la cartera de proyectos.
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La ejecucion financiera del PNIC corresponde,
en gran medida, a proyectos especificos antes
que a un avance generalizado de la cartera de
proyectos del PNIC. Asi, segin la modalidad de los
proyectos, se observa lo siguiente:
¢ De los dieciocho (18) proyectos bajo la modalidad de

asociaciones publico-privadas (APP) autofinanciadas,

la ejecucion de cuatro (04) proyectos representa el 78

por ciento del monto total ejecutado bajo esta moda-

lidad entre agosto de 2019 y julio de 2022, periodo de
implementacién del PNIC, destacando el Aeropuerto

Jorge Chavez (5/ 2,26 mil millones) y la Autopista del

Sol (S/ 1,11 mil millones). Las APP Autofinanciadas

han sido, conjuntamente con los proyectos en activos,

las modalidades mas dindmicas en el PNIC.

e De los once (11) proyectos bajo la modalidad de APP
cofinanciadas, la Linea 2 del Metro de Lima y Callao,
cuya ejecucion ascendid a S/ 3,95 mil millones entre
agosto de 2019 vy julio de 2022, represent6 el 92
por ciento del monto total ejecutado de los proyec-
tos bajo esta modalidad en el PNIC. Cabe mencionar
gue, previo a la implementacion del PNIC, los diez
(10) proyectos restantes registraron una ejecucion de
S/ 2,1 mil millones respecto a los S/ 341 millones en
el periodo de implementacion del Plan. Esto se expli-
ca, principalmente, por la paralizacién de proyectos
como Majes-Siguas Il etapa, Carretera Longitudinal
de la Sierra Norte, tramo 2, y Chavimochic-Ill etapa.

¢ De los diecisiete (17) proyectos bajo la modalidad de
obra publica, la ejecuciéon de tres (03) proyectos re-
presenta el 85 por ciento del monto total ejecutado
por esta modalidad en el periodo de implementacién
del PNIC, destacando el Aeropuerto de Chinchero
en Cusco (S/ 664 millones) y la carretera Oyon-Ambo
en Huanuco, Lima y Pasco (S/ 574 millones).

De modo similar a las APP cofinanciadas, los ca-
torce (14) proyectos restantes registraron una mayor
ejecucion financiera previo a la implementacion del

Plan (S/ 428 millones versus S/ 265 millones). Ello se
explica, principalmente, por el menor avance de la
banda ancha de Cajamarca (S/ 210 millones versus
S/ 4 millones), la ampliacién de la presa Ancascocha y
afianzamientodelvallede Yaucaen AyacuchoyArequipa
(S/ 63 millones versus S/ 2 millones) y la provision de
agua para desarrollo agricola en el valle de Vilavilani
Il-etapa en Tacna (S/ 54 millones versus S/ 39 millones).
Cabe indicar que el primer proyecto esta por reactivar-
se y los otros dos se encuentran paralizados.

e De los seis (06) proyectos bajo la modalidad de
proyectos en activos, la ejecucion de dos (02) pro-
yectos representa el 75 por ciento del monto to-
tal ejecutado por esta modalidad en el periodo de
implementacion del PNIC: la Central Hidroeléctrica
San Gaban lll en Cusco (S/ 711 millones) y la red
de ductos en Piura (S/ 477 millones). Cabe men-
cionar que los cuatro (04) proyectos restantes, que
corresponden a las bandas anchas de Amazonas,
La Libertad, Lima y Piura, registraron una mayor
ejecucion financiera durante la implementacion del
Plan (S/ 402 millones versus S/ 193 millones), lo que
refleja la culminacion de la banda ancha de Lima
durante este periodo (S/ 214 millones).

PLAN NACIONAL DE INFRAESTRUCTURA SOSTE-
NIBLE PARA LA COMPETITIVIDAD: 2022-2025

En octubre de 2022 se publicé el Plan Nacional de
Infraestructura Sostenible para la Competitividad
(PNISC), que complementa al PNIC. De acuerdo con
el MEF, el PNISC incorpora un enfoque basado en el
desarrollo de infraestructura sostenible, es decir inclu-
ye “proyectos de infraestructura que son planificados,
disenados, construidos, operados y desmantelados de
manera que garanticen la sostenibilidad econémica y
financiera, social, ambiental (incluida la resiliencia cli-
matica) e institucional durante todo el ciclo de vida del
proyecto”. Al respecto, el MEF indica que, segun la

CUADRO 2 I Proyectos priorizados del PNIC y del PNISC por sector
(Millones de soles)

PNIC PNISC

Niimero Costo Partici- Niimero Costo Partici-

de Excluidos Mantenidos  Total pacion de Nuevos Mantenidos  Total pacion
proyectos del PNISC en PNISC (%) proyectos del PNIC (%)
Salud 0 0 0 0 0,0 22 7467 0 7467 51
Transporte 26 16 792 79 008 95 801 81.9 18 15 358 68 788 84146 57,4
Agua y Saneamiento b 2 854 2954 5808 50 12 3929 2872 6 801 4,6
Comunicaciones 5 274 2215 2489 21 9 9 604 1532 1136 76
Educacion 0 0 0 0 0,0 4 7649 0 7649 52
Agricultura 4 481 5168 5649 48 2 0 5169 5169 3,5
Electricidad 8 3872 1077 4949 4,2 2 873 107 1944 13
Hidrocarburos 3 2158 0 2158 18 1 0 19157 19157 131
Produccion 0 0 0 0 00 1 2 864 0 2 864 20
Ambiente 2 126 0 126 01 1 286 0 286 0.2
TOTAL 52 26 558 90 422 116 979 100,0 72 48 030 98 589 146 619 100,0

FUENTE: MEF.
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CUADRO 3

I Proyectos priorizados del PNIC y del PNISC por modalidad
(Millones de soles)

PNIC PNISC

Nimero Costo Partici- Nimero Costo Partici-

de Excluidos Mantenidos  Total pacion de Nuevos Mantenidos  Total pacion
proyectos del PNISC en PNISC (%) proyectos del PNIC (%)
APP (autofinanciado) 18 10 940 12 581 23 521 20,1 6 873 32 468 33 341 221
APP (cofinanciado) 1 5047 Lk 354 49 401 42,2 20 7066 33 654 40720 218
Obra publica 17 7761 32312 40072 34,3 37 27679 30935 58 614 40,0
Proyectos en activos 6 280 1175 3985 3.4 9 12 412 15632 13 944 9,5
TOTAL 52 26 558 90 422 116 979 100,0 72 48 030 98 589 146 619 100,0

FUENTE: MEF.

definicion del BID, la infraestructura sostenible inclu-
ye cuatro dimensiones: (a) sostenibilidad econémico-
financiera, (b) sostenibilidad social, (c) sostenibilidad
ambiental y (d) sostenibilidad institucional?.

La metodologia para identificar la cartera priori-
zada de proyectos del PNISC comprendié tres etapas:
(a) desarrollo de notas sectoriales (vision y estrategia
sectorial para el desarrollo de infraestructura, y crite-
rios de priorizacién de proyectos de corto plazo) por
parte de los sectores identificados por su mayor im-
pacto en la competitividad, y por los sectores Educa-
cion y Salud; (b) ordenamiento de los proyectos con-
siderando la metodologia de priorizacion del PNIC y
la definicién de infraestructura sostenible del BID?; y
(c) identificacion de los hitos mas relevantes de los
proyectos (plazos, beneficios directos a la poblacién e
impactos positivos sobre la competitividad).

Con base en esta metodologia, el PNISC ha
priorizado 72 proyectos que tienen un costo de
inversion de S/ 146,6 mil millones. Los sectores
incluidos son: a) sectores competitivos (Transportes,
Comunicaciones, Agua y Saneamiento, Ambiente,
Hidrocarburos, Electricidad, Riego y Produccion) vy
b) sectores sociales (Salud y Educacion).

El sector Salud concentra el mayor nimero de pro-
yectos de la cartera priorizada (22 de 72 proyectos),
seguido por Transportes (18) y Agua y Saneamiento
(12), aunque en términos del costo total de la carte-
ra, el sector Transportes concentra el 57,4 por ciento,
seguido por Hidrocarburos (13,7 por ciento), Comuni-
caciones (7,6 por ciento), Educacion (5,2 por ciento) y
Salud (5,1 por ciento), principalmente. Los proyectos
del sector Educacién son proyectos compuestos, por lo
gue en realidad se tiene 110 proyectos de dicho sector.

Segun modalidad de ejecucion de proyectos, en
el PNIC las APP concentraban el 62,3 por ciento del cos-
to total de la cartera, en tanto que en el PNISC la par-

ticipacion disminuye a 50,5 por ciento, en particular el
de las APP autofinanciadas, tanto en términos relativos
como absolutos. De los doce proyectos autofinanciados
gue ya no son parte del PNISC, siete se presentaron al
proceso de priorizacion y no fueron seleccionados (cin-
Co que aun se encuentran en fase de preinversion, y dos
gue se encuentran en ejecucion), en tanto que los otros
cinco no se presentaron a dicho proceso.

Los proyectos priorizados a ser ejecutados como
obra publica y como proyectos en activos aumentan
en términos absolutos y como participacion en el costo
total: de 34,3 a 40,0 por ciento en el caso de obra pu-
blica, y de 3,4 a 9,5 por ciento en el caso de proyectos
en activos. Por un lado, se han incluido 26 proyectos
de los sectores Salud y Educacién, de los cuales 22 co-
rresponden a la modalidad de obra publica y 4 se rea-

La ejecucion
financiera registrada
desde agosto de 2019,

mes en el que se implemento
el PNIC, hasta julio de 2022,
ascendio a S/ 13,7
mil millones.

2 Sostenibilidad econdmico-financiera: costo del proyecto, potencial econdmico de la region, potencial de diversificacion productiva, impacto en la brecha de
infraestructura, nivel de avance del proyecto, gestion de los sectores en la ejecucion de proyectos e identificacion de proyectos que no utilicen recursos publicos.
Sostenibilidad social: el nivel de pobreza de la zana, porcentaje de hogares con necesidades bésicas insatisfechas, poblacion beneficiada del proyecto, integra-
cion de género, provision de servicios en relacion con discapacidades y presencia de conflictividad social.

Sostenibilidad institucional: alineamiento del proyecto con las necesidades del sector y la experiencia del sector con la realizacién de proyectos.
Sostenibilidad ambiental: alineamiento con la gestion ambiental, gestion de gases de efecto invernadero de los proyectos, nivel de gasto piblico per capita en
las funciones de ambiente, proteccién ambiental y conservacion de ecosistemas.

% Ponderaciones: sostenibilidad economica financiera (36,4 por ciento), sostenibilidad social (32,4 por ciento), sostenibilidad institucional (10,2 por ciento) y soste-

nibilidad ambiental (21,1 por ciento).
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CUADRO 4 I Carterade proyectos del PNIC 2019 que no ha sido priorizada
Criterio Sector Proyectos Modalidad Estado 1/ Costo
2 Aeropuerto Piura y Trujillo Cofinanciado Elaboracion de expediente técnico 2 349
S Carretera Casma-Huaraz Obra publica Concluida 136
§ Carretera Canta-Huayllay Autofinanciado En programacion 562
5 Carretera puente Ricardo Palma-La Oroya Obra publica Elaboracion de estudio definitivo de ingenieria 1481
o Transportes Autopista puente los Angeles-Ricardo Palma Obra pablica Elaboracion de terminos de referencia 230
= TP San Martin Autofinanciado Concluida 972
g TP Salaverry Autofinanciado Por concluir (34 por ciento) 1054
§ Hidrovia Amazonica Cofinanciado Solicitud de caducidad 436
=3 TP Muelle Sur Autofinanciado En ejecucion 2 854
o
= | Comunicaciones Banda ancha Lima (en operacion) Proyecto en activos Concluida 274
(=]
; Agricultura Presa Ancascocha Obra publica Suspendida 184
= y riego Vilavilani Il Obra publica Paralizada 297
é T Masificacion del gas natural Autofinanciado En reformulacion 1369
%’. Red de ductos en Piura Proyecto en activos En ejecucion 788
o Ambiente Residuos sélidos Tumbes y Sechura Obra publica Concluida 29
Longitudinal de la Sierra Tramo 2 Cofinanciado Suspendida 1051
@ TS Ferrocarril Huancayo-Huancavelica Cofinanciado Elaboracion de expediente técnico 1m
° 8 p Autopista del Sol Autofinanciado En ejecucion 1922
%E Puente Santa Rosa Obra publica En licitacion Lty
§_§ Enlace Parinas-Nueva Tumbes Autofinanciado Elaboracion de estudios de ingenieria 196
G g Enlace 500 Kv La Nifa-Piura Autofinanciado Elaboracion de El 486
g Linea de transmision 500 Kv subestacion Piura Nueva |  Autofinanciado En licitacion 999
25 Electricidad San Gaban Il Proyecto en activos En ejecucion 1748
e = Repotenciacion LT Carabayllo, Chimbote y Trujillo Autofinanciado En licitacion 125
@ g Enlace 220 Kv Tingo Maria-Aguaytia Autofinanciado Elaboracion de El 109
g.E Subtransmision Piura Obra publica = 209
§ 8 Puno: Concluida
=45 Ambiente Residuos sdlidos Puno, Juliaca y Coronel Portillo Obra publica Juliaca: Elaboracion de ET 97
E 8 Coronel Portillo: Paralizada
=
i o Agua y alcantarillado Puno, Juliaca y Pucallpa Obra publica Puno: Observaciones al ET 2563
o © . 3 A a4
2 T Juliaca: En adjud.lcacmn
Pucallpa: Paralizada
PTAR La Chira Autofinanciado En ejecucion 291
Total 26 558

1/ ED: ESTUDIOS DEFINITIVOS DE INGENIERIA, EI: ESTUDIOS DE INGENIERIA, ET: EXPEDIENTE TECNICO, TDR: TERMINOS DE REFERENCIA.

FUENTE: MEF.

lizardn mediante APP cofinanciadas. Por otro lado, se
han incluido siete nuevos proyectos en activos, uno de
los cuales agrupa 10 bandas anchas.

De los veintinueve proyectos que formaban parte
del PNIC y que ya no se encuentran en el PNISC, quin-
ce no fueron presentados por los sectores al proceso
de priorizacién, debido a que se vienen ejecutando,
han concluido o se encuentran préximos a concluir; se
estan elaborando los estudios técnicos (ET), estudios
definitivos de ingenieria (ED) o términos de referencia
(Tdr); o presentan problemas (paralizados, suspendi-
dos, paralizados). Catorce proyectos se presentaron al
proceso de priorizacién y no fueron priorizados

CONCLUSION

Con base en la experiencia en la implementacién del
Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad
(PNIC), un enfoque basado en el desarrollo de infraes-
tructura sostenible, la incorporacion de los sectores so-
ciales Salud y Educacién y de hitos de avance segun pro-
yectos incluidos en el Plan Nacional de Infraestructura
Sostenible para la Competitividad (PNISC) 2022-2025,
gue permitirdn un mejor seguimiento y evaluacion de
mismo, se espera que el PNISC constituya un elemen-
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to dinamizador de la inversion y cierre de brechas de
infraestructura, con el consecuente impacto sobre el
bienestar y la competitividad de la economia. En esta
linea, en la solicitud de facultades legislativas de enero
de 2023, el Poder Ejecutivo ha incluido el establecimien-
to de medidas para facilitar y promover el desarrollo de
los proyectos priorizados en el PNISC, entre las que se
encuentran exceptuarlos de licencias con cargo a pos-
terior regularizacién ante municipalidades, que las enti-
dades prioricen la ejecucion de los proyectos del PNISC;
otorgar a las entidades la facultad de fijar de manera
directa el valor de tasacion de inmuebles; gestionar di-
rectamente las actividades e intervenciones para la libe-
racion, remocién o reubicacion de interferencias y apli-
cacién de silencio administrativo positivo, entre otras.

REFERENCIAS:

«  Ministerio de Economiay Finanzas (MEF). (2019). Plan Nacional de Infraestruc-
tura para la Competitividad. https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_privada/
planes/PNIC_2019.pdf

«  Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). (22 de octubre de 2022). Plan
Nacional de Infraestructura Sostenible para la Competitividad 2022-2025 [ Decreto
Supremo N.° 242-2022-EF].




CUADRO 5 I Plan Nacional de Infraestructura Sostenible para la Competitividad
(Millones de soles)

APP autofinanciada 33 341
Incluido 873
Enlace 500 Kv Nueva Yanango-Nueva Huanuco 873
Mantenido 32 468
Sistema Integrado de Transporte de Gas (SITGAS) 19157
Ampliacion del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez 6080
Terminal Multipropésito Muelle Norte, Callao 3 353
Obras de cabecera y conduccion para el abastecimiento de agua potable para Lima 2129

Red Vial N.° &4 1749

APP cofinanciada 40720
Incluido 7066
Colegios de Educacion Basica Reqgular y Alternativa 2293
Tratamiento de aguas residuales y red de recoleccion en 9 localidades de La Libertad 1319
Mejoramiento y ampliacién de aguas residuales en 7 distritos de Huancayo, Junin 639
Hospital especializado en la Red Asistencial Piura de EsSalud 594
Tratamiento de aguas residuales en varios distritos de San Martin 472
Hospital especializado Chimbote en la Red Asistencial Ancash de EsSalud 454
Tratamiento de aguas residuales en 7 distritos de Ica 321
Tratamiento de aguas residuales en 2 distritos de Cajamarca 261
Recoleccion y tratamiento de aguas residuales en 5 distritos de Cusco 208

Torre Trecca de EsSalud 192
Tratamiento de aguas residuales y red de recoleccion de T distritos de Canete, Lima 157
Saneamiento rural en 17 distritos de Loreto 150
Mantenido 33 654
Linea 2 del Metro de Lima y Callao 17 105 Anillo Vial Periférico 6772
Chavimochic-Tercera etapa, La Libertad 3150
Majes Siguas-Segunda etapa, Arequipa 2019
Longitudinal de la Sierra, Tramo N.° 4 1824
Enlace 500 Kv Mantaro-Carapongo 107
Tercer grupo de aeropuertos regionales 970
Planta de tratamiento de aguas residuales Titicaca 743

Obra publica 58 614
Incluido 27679
Nueva Carretera Central Daniel Alcides Carrion 1841
Escuelas bicentenario 4 250
Carretera Canta-Lima-La Viuda-Unish 1296
Carretera Puerto Ocopa-Atalaya, Ucayali 1074
Hospital Nacional Sergio Enrique Bernales, Lima 994
Colegios de Alto Rendimiento 950
Programa de Infraestructura Vial para la Competitividad Regional-ProRregion 2 701
Hospital San Juan de Lurigancho, Lima 620
Hospital especializado en la Red Asistencial Cajamarca de EsSalud 5317
Construccion del puente Nacién Ashaninka, Junin 446
Hospital |l Pasco de la Red Asistencial Pasco de EsSalud 437
Hospital Il Vitarte de la Red Asistencial Aimenara de EsSalud 429
Hospital del Altiplano de la Region Puno de EsSalud 393
Hospital Regional Zacarias Correa V., Huancavelica 343
Hospital Choccope de la Red Asistencial de La Libertad de EsSalud 293
Hospital Il Talara de Essalud, Piura 290
Servicio de limpieza publica para Arequipa, Coronel Portillo y Tacna 286
Hospital Il Huaraz de la Red Asistencial Ancash de EsSalud 262
Hospital IIl Juliaca de la Red Asistencial Juliaca de EsSalud, Puno 247
Hospital | Florencia de Mora de la red asistencial de La Libertad de EsSalud 231
Hospital Papa Francisco, Manchay, Lima 220
Tratamiento de aguas residuales en 7 distritos de Tacna 207
Establecimiento de Salud Huari, Ancash ’ 192

Aqua potable, alcantarillado y tratamiento de aguas residuales de Huarmey, Ancash 189
Hospital de Huarmey, Ancash 188
Hospital de Chincheros, Apurimac 162
Colegios de Educacion Basica Regular 156
Hospital Maria Reiche de la Red Asistencial Ica de EsSalud 156
Hospital Roman Egoavil Pando, Pasco 145
Servicio de salud del primer nivel de atencion de la RIS Puente Piedra, Lima 88
Instalacion de una red de comunicaciones de emergencia a nivel nacional 56
Mantenido 30935
Linea 3 del Metro de Lima y Callao 23 336
Aeropuerto Internacional de Chinchero, Cusco 2 454
Programa de Infraestructura Vial para la Competitividad Regional-ProRegion 1852
Carretera Ciudad de Dios-Cajamarca 1790
Carretera Oyon-Ambo 134
Antepuerto del Callao y mejoramiento de vias de acceso al puerto del Callao 162
Proyecto en activos 13 944
Incluido 12 412
Banda 3 300-3 800 Mhz 5138
Parque Industrial de Ancon 2 864
Banda Ancha de varios departamentos 2841
Bandas 1750-1780 Mhz y 2 150-2 180 Mhz 815

Red de comunicaciones para el tramo Yurimaguas-Iquitos, Loreto 415
Banda 2 300-2 330 Mhz 253

Red de comunicaciones para el distrito de Manseriche, Loreto 86
Mantenido 1532
Banda ancha de Cajamarca 1042
Banda ancha de Piura 490
TOTAL 146 619
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a inclusion financiera es un concepto multidimen-

sional que se refiere no solo al acceso a servicios

financieros formales por diferentes segmentos de la
poblacion, sino también al uso, costo y calidad de estos
servicios financieros. De acuerdo con Pesqué-Cela et al.
(2021), estas dimensiones pueden entenderse de la si-
guiente forma:

e Acceso. Considera la disponibilidad de puntos de
atencién e infraestructura, penetracion geografica
y oferta de servicios de calidad.

e Uso. Considera la frecuencia, intensidad y perma-
nencia de uso actual de productos y servicios finan-
cieros.

e Costo. Incluye costos monetarios y no monetarios
para acceder y usar servicios financieros.

e (Calidad. Aborda la satisfaccion de las necesidades
de los consumidores, asi como el grado de informa-
cion y proteccion que poseen.

Mayores niveles de inclusion financiera per-
miten maximizar la calidad de vida de la pobla-
cion. Por ejemplo, estos permiten mejorar la
gestion financiera de los individuos, financiar
sus proyectos o brindar mayor eficiencia y segu-
ridad a sus transacciones. En los ultimos afos, la
digitalizacion en la prestacién y distribucion de
servicios financieros, tanto de entidades finan-
cieras tradicionales como de nuevos agentes (ta-
les como las empresas fintech), ha guardado
una estrecha relacion con la inclusion financiera
(Philippon, 2020). A saber, los servicios financie-
ros digitales facilitaron la realizacién de pagos y la
transferencia de fondos a personas vulnerables, en
un entorno de distanciamiento social.

La inclusién financiera puede ser impulsada por
iniciativas publicas o privadas, proceso que puede
acelerarse con la articulacion de esfuerzos entre to-
das las partes interesadas de un pafs. Por ende, cada
vez mas palises cuentan con una Estrategia Nacional
de Inclusion Financiera (ENIF'), que también puede
ser formulada como una politica nacional, la cual, a
través de planes, responsabilidades y objetivos defini-
dos, permite mejorar la coordinacion entre las autori-
dades y el sector privado para implementar medidas
a favor de la inclusion financiera.

El presente articulo tiene como objetivo presentar
una sintesis de las ENIF de los paises de la Alianza
del Pacifico (AP), asi como de una serie de medidas
gubernamentales adoptadas por estos paises en fa-
vor de la inclusién financiera, incluyendo normas para
impulsar el proceso de digitalizacion financiera.

POLITICAS DE INCLUSION FINANCIERA EN LA
ALIANZA DEL PACIFICO

En la Alianza del Pacifico (AP), Pert, México y Colombia
cuentan con una ENIF, en tanto que Chile actualmente
esta desarrollando una propia. En ocasiones, los paises
disefian una estrategia enfocada exclusivamente en la
educacion financiera, que puede ser complementaria o
independiente de la ENIF principal. Por ejemplo, Peru
tiene un plan de educacién financiera complementario?,
y Chile tiene una politica de educacién financiera sin
tener una ENIF.

A nivel general, estas estrategias tienen entre sus
objetivos crear mayor confianza y educacién respecto
al sistema financiero; desarrollar la infraestructura para
mejorar el alcance y uso de servicios financieros (inclu-
yendo servicios digitales); mejorar la articulacién insti-
tucional para optimizar la inclusion; ampliar la oferta
de servicios suficientes y pertinentes para la poblacion;
e incorporar sistemas de informacion integrales que
permitan monitorear el avance de la inclusion finan-
ciera.

Segun el disefio de cada estrategia y de sus mandatos,
los bancos centrales de la regién, como entidades consti-
tucionalmente autébnomas, pueden participar activamente
en la coordinacién de mejoras relacionadas a pagos (digi-
talizacion, interoperabilidad de los servicios de pago, entre
otros), educacion financiera o regulacién de nuevos pro-
ductos financieros. El Cuadro 1 (p. 32) presenta las princi-
pales caracteristicas de las ENIF de los paises miembros de
la AP que ya han aprobado una estrategia o politica nacio-
nal sobre la materia. En dicho sentido, se puede comentar
aspectos generales de cada pais, incluso Chile.

e Peru. La PNIF esta disefiada con los siguientes ob-
jetivos prioritarios: i) generar una mayor confianza
de todos los segmentos de la poblacion en el siste-
ma financiero; ii) contar con una oferta de servicios
financieros suficiente y adecuada a las necesidades
de la poblacion; iii) mitigar las fricciones en el funcio-
namiento del mercado; iv) desarrollar infraestructura
para incrementar la cobertura de los servicios finan-
cieros; y v) fortalecer los mecanismos de articulacion
de esfuerzos institucionales.

Para atender estos objetivos prioritarios con me-
didas mas puntuales, mediante Decreto Supremo
N.° 112-2021-EF de mayo de 2021, se aprobd el
Plan Estratégico Multisectorial de la Politica Nacional
de Inclusion Financiera (PEM). Este contiene un total
de 30 medidas de politica.

e México. Aprobd su PNIF en 2020, tras haber lan-
zado una ENIF en 2016 y una Estrategia Nacional
de Educacion Financiera en 2017. Cabe destacar

' Eneste articulo, el acronimo ENIF se utilizara para referirse a los instrumentos de politica de Estado, orientados a promover la inclusién financiera mediante la
ejecucion de acciones coordinadas que contribuyan al desarrollo econdmico descentralizado e inclusivo. A menudo, los paises adoptan nomenclaturas especificas

para referirse a sus ENIF, término acuiiado y popularizado por el Banco Mundial.

2 EnPerq, se desarrolld el Plan Nacional de Educacion Financiera (Planef) en 2016, liderado por la SBS y el Minedu. Este contiene 20 acciones generales para atender
a b grupos poblacionales con necesidades diferenciadas: i) estudiantes de educacion basica; ii) estudiantes de educacion superior; iii) poblaciones vulnerables;

iv) microempresarios; y v) trabajadores.
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CUADRO 1 I ENIF de paises miembros de la AP

Perd

México Colombia

Denominacion Politica Nacional de Inclusion Financiera

Politica Nacional de Inclusion Financiera

Politica Nacional de Inclusion y Educacién
Econdmica y Financiera

2015 (en 2019 se elevd a Politica Nacional de
Inclusion Financiera)

Ao de
publicacion

2020 2020

Organizador(es) | Comision Multisectorial de Inclusion Financiera

Consejo Nacional de Inclusion Financiera
Comité de Educacion Financiera

Comision Intersectorial para la Inclusion
Financiera

Instituciones | Ministerios, reguladores financieros (no participa

Ministerios, requladores financieros y Banco

Ministerios y Superintendencia Financiera de

lideres el Banco Central*) y Banco de la Nacion Central Colombia
Horizonte
temporal 2030 2024 2025

Mejorar el bienestar econdmico de la poblacion

gracias a su inclusion en un sistema financiero

formal, considerando el enfoque de género y las
personas vulnerables

Objetivo general

Fortalecer la salud financiera de la poblacicn,
a traveés del incremento en el acceso y uso
eficiente del sistema financiero, del desarrollo
de las competencias econdmico-financieras, y
del empoderamiento del usuario.

Integrar los servicios financieros a las
actividades cotidianas de los ciudadanos
y Mipyme, atendiendo sus necesidades y
generando oportunidades econdmicas para
contribuir al crecimiento e inclusion financiera
del pais.

* EL BCRP DECIDIO RETIRARSE DE LA CMIF EN 2019, DEBIDO A QUE SU PARTICIPACION PODIA COMPROMETER LA AUTONOMiA DE LA INSTITUCION.

ELABORACION: PROPIA.

que la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores de
México junto con el Instituto Nacional de Estadis-
tica y Geografia llevan a cabo trianualmente, des-
de el afo 2012, la Encuesta Nacional de Inclusion
Financiera. Esta constituye la fuente de medicion
nacional de la PNIF y, en particular, del avance en la
educacion financiera de su poblacion.

e Colombia. Colombia ya contaba con una estrategia
del afo 2016, disenada por la Comisién Intersectorial
para la Inclusion Financiera (CIIF). Asimismo, Banca de
las Oportunidades, un programa del Gobierno Nacio-
nal, fundado en 2006 y administrado por Bancoldex
(Banco de Desarrollo Empresarial de Colombia), se
constituye como uno de los principales instrumentos
de politica publica para promover la inclusiéon finan-
ciera (Morfin, 2018). Este programa promueve acuer-
dos, reformas regulatorias e incentivos para que los
miembros de la Red de Banca de las Oportunidades
(bancos, compafiias de financiamiento, cooperativas
con actividad financiera, ONG microcrediticias y com-
pafias de seguros) amplien la cobertura de sus servi-
cios y desarrollen nuevos productos.

e Chile. Cuentan con la Comisién Asesora para la In-
clusion Financiera, creada en 2014, con el objetivo de
asesorar al Ejecutivo en el disefio de una ENIF, la cual
esta actualmente en proceso de desarrollo. El Banco
Central y los reguladores financieros del pafs no parti-
cipan directamente de este grupo, pero estan integra-
dos como asesores u observadores. Cabe notar que
este grupo fue reactivado recientemente, después de
no haber realizado sesiones desde el afio 2018, luego
de publicar una estrategia de educacién financiera.

En el marco de las estrategias de los miembros

de la AP, o de forma complementaria a estas, cada

pais ha implementado varias medidas concretas que
abordan, de manera directa o indirecta, la inclusién
financiera. Algunas de estas se presentan en la se-
gunda seccion.

MEDIDAS Y DESARROLLOS NORMATIVOS RELE-
VANTES PARA LA INCLUSION FINANCIERA EN LA
ALIANZA DEL PACIFICO

A nivel agregado, durante los Ultimos afios se han apli-
cado medidas o instaurado normas que han contribui-
do al acceso a productos financieros en la AP (cuentas
simplificadas, pagos, tarjetas, entre otros). En varios de
estos casos, la disponibilidad de tecnologia y la digitali-
zacion han tenido un papel importante en el uso de los
servicios financieros. A continuacion, se explican algu-
nas de estas medidas.

Promocion de acceso y uso de servicios financieros
En Chile, destaca la experiencia de BancoEstado®, a
través del cual se desarrollé un ecosistema de servicios
financieros inclusivos, incrementando la tenencia de tar-
jetas de débito. Segun Cohen y Dijkman (2022), en la
practica, es posible atribuirle en gran medida al Banco-
Estado el avance de la inclusion financiera en el sistema
financiero chileno.

Entre las principales iniciativas de BancoEstado
se encuentran la implementacion de i) CajaVecina en
2005, que son redes de corresponsales en zonas de
bajo acceso financiero; ii) CuentaRUT en 2006, que in-
cluye una tarjeta de débito que cubre a la mayoria de
personas de bajos ingresos y al 83% de la poblacién
adulta del pafs, y que, en 2017, supuso el 46% del total
de tarjetas de débito; iii) PagoRUT en 2016, para hacer
transferencias moviles y gratuitas entre usuarios de la
CuentaRUT; y iv) Compraqui en 2017, sistema POS que

3 Banco estatal creado por Decreto N.° 126 en 1953, que opera bajo las reglas de la banca comercial y cuyo objetivo principal es brindar servicios bancarios y
financieros para promover el desarrollo de las actividades econémicas nacionales en Chile. A junio de 2021 era el tercer banco en colocaciones totales (14,3%

excluyendo filiales en el exterior) y el primero en depésitos (20,9%).

32 IMONEDA N.° 193



permite a los comercios realizar cobros digitales y con
tarjeta a precios bajos.

En Pera, en el marco de la PNIF y la pandemia del
COVID-19, el Banco de la Nacion lanzé la Cuenta DNI*
con el fin de realizar transferencias gubernamentales no
condicionadas masivas. Al cierre del afo 2022, se espe-
ra alcanzar 12 millones de estas cuentas, mientras que,
para el aflo 2025, se planea que todos los peruanos ten-
gan una cuenta DNI en el Banco de la Nacion.

Esta cuenta permite la validacion de identidad y titu-
laridad de la linea celular de forma virtual, retirar efecti-
vo de la red de cajeros automaticos del Banco de la Na-
ciéon sin ninguin medio fisico, usar el dinero a través de
las principales billeteras digitales y comprar de manera
digital y fisica en comercios. Ello colabora con la tenden-
cia de digitalizacién de pagos seguros y de bajo costo.

En Colombia, destaca la introduccién del depdsito
de bajo monto con caracteristicas electrénicas y simplifi-
cadas para fomentar la inclusién financiera, establecien-
do requisitos de apertura simplificados y sin la necesidad
de presencia fisica por parte del consumidor, a través de
las cuentas de ahorro electrénicas (CAES) y las cuentas
de ahorro de tramite simplificado (CATS). En 2020, las
CATS representaban mas de un cuarto del total de la
tenencia de productos de depdsito y transaccionales, de
los cuales casi el 75% reportaba estar en actividad (Vera
& Tamayo, 2022).

En México, a través de la modificacion de la Ley de
Instituciones de Crédito en 2010, se incorpord una alter-
nativa de apertura de cuentas simplificadas que facilita la
prestacion de servicios financieros de corresponsales ban-
carios y de telefonia movil, siendo las cuentas de nivel 2°
las més idoneas para ello. Estas cuentas tienen un tope
de abono mensual de 3 mil UDIP (US$ 1 164). Reciente-
mente, en junio de 2020, se regularon las cuentas basicas

para mayores de 15 afios. Resalta que los titulares de es-
tas cuentas deberan contar con acceso a la banca movil,
banca por Internet y banca telefénica, y que estas cuentas
no aceptaran depdsitos en efectivo y compartiran el limite
operativo de las cuentas de nivel 2.

De acuerdo con lo descrito en los cuatro paises, la
AP ha experimentado un incremento en la tenencia de
tarjetas de débito vinculadas a las cuentas de ahorros en
el sistema financiero durante la Ultima década, mante-
niéndose, en promedio, por encima del nivel registrado
para la regién de América Latina durante todo el perio-
do (Gréfico 1).

Por otro lado, de la mano de los desarrollos de mer-
cado sobre corresponsalia bancaria a mediados de la
década de los 2000, también se implementaron medidas
para promover el crecimiento seguro de este canal de
distribucion, a fin de mejorar el alcance de servicios fi-
nancieros basicos. Por ejemplo, en Colombia, mediante
Decreto 2233 de 2006, la Superintendencia Financiera
de Colombia implementé la figura de corresponsalia
bancaria, mediante la cual los agentes ofrecen servicios
y operaciones basicas como depdsitos y retiros, y el pago
de servicios publicos y privados.

Cabe destacar que, a raiz de la transformacion di-
gital del sistema financiero colombiano, se aprobd el
Decreto 222 de 2020, que habilita y reglamenta la ope-
racion de Corresponsalia Bancaria Movil y Digital, que
permite generar ecosistemas financieros modernos, di-
namizando la conectividad bajo esquemas online y offli-
ne, ampliando los canales de atencién y facilitando la
inclusion financiera mediante la habilitacion de nuevos
productos del sector financiero y asegurador.

En Perd, mediante la Resolucion SBS N.° 775-2008,
la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) re-

I Tenencia de tarjetas de débito enla AP
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FUENTE: FINANCIAL ACCESS SURVEY (FMI, 2022).
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“  Lacuenta DNI es abierta de manera automatica y obligatoria, a través de un entorno totalmente digital, y esta vinculada al DNI.
5 Con la modificacion de la referida ley, se establecieron cuentas con una requlacion proporcional al riesgo de lavado de dinero y fraude. Estas cuentas son de
cuatro niveles, que van desde las cuentas de Nivel 1(andnimas y con limites acotados) hasta las cuentas de Nivel 4 (cuentas tradicionales, sin limites operativos,

pero con mayores requisitos de informacion para su apertura).

8 Las unidades de inversion (UDI) son unidades de valor que se actualizan utilizando el indice nacional de precios al consumidor.
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guld a los cajeros corresponsales, dictando requisitos de
apertura y operacion. Ello brindd, por ejemplo, el mar-
co legal para la figura del Agente BCP, ampliamente
conocido como caso de éxito para mejorar el acceso a
servicios financieros.

Por su parte, en 2021, México simplificd y agilizd
el proceso de autorizacién de corresponsales para las
instituciones financieras y las administradoras de corres-
ponsales. Con ello, se establecié un esquema de auto-
rizaciéon de comisionistas (agentes bancarios) mas flexi-
ble, expedito y basado en el riesgo de las operaciones
de corresponsalia, y se redujo el grado de vulnerabilidad
de las infraestructuras tecnoldgicas de los comisionistas
ante incidentes de seguridad de la informacion.

En Chile, se registra el caso de éxito del sistema de
corresponsalia bancaria CajaVecina de BancoEstado,
el cual, a la fecha, cuenta con 33 mil operadores (co-

mercios) afiliados a nivel nacional. Su éxito radica en
la sinergia entre BancoEstado, la filial Microempresas y
CajaVecina gue permite un modelo de negocio eficien-
te en costos para el Banco, y el soporte de las unidades
de negocio y de la filial Microempresas, cuyos clientes
son los corresponsales de CajaVecina. Por nUmero de
transacciones mensuales, el sistema de corresponsalia
representa el 14 por ciento de las transacciones totales
de los clientes de BancoEstado, participacion similar a la
de los cajeros automaticos y las compras con tarjetas de
débito (Jordana, 2018).

Visto lo anterior, es notable que la disponibilidad de
ATM o de oficinas esta estancada o en fase de decreci-
miento para la mayoria de los paises de la region. Ello
responde a la tendencia de las entidades financieras de
buscar atender a sus clientes por medio de canales di-
gitales y con menores costos operativos, tales como los

I Indicadores tradicionales de acceso al sistema financiero

Crecimiento de los agentes bancarios

700 7
8 8 600
83 500 4 — Colombia
E E — México
w £ 400 — Pert
o .
=9 300 4 — Promedio LATAM
%g —— Promedio AP
=38 200
=2 100 - —
0 : ;
2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Disponibilidad de ATM
140 1
E 120 1
o
= 00 — Chile
% » ~—— Colombia
= g 80 1 \/ —— México
22 — Pert
=& 601 — Promedio LATAM
< 40 A —— Promedio AP
s
P 20
0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Oficinas de entidades del SF

= 24 7
£
§ 22 1
- — Chile
E - 20 7 //\ —— Colombia
s L e~ — México
:.% 18 4 — Perd
E © — Promedio AP
£ 16 1 — Promedio LATAM
o
s 14 A
= ) .

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

FUENTE: FINANCIAL ACCESS SURVEY (FMI, 2022).
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I Acceso aInternet en América Latina(2020)

Pais Valor

Chile 88,3
Colombia 69,8
México 72,0
Perd 65,3
AP 738
América Latina 13,1

% de la poblacién
88,3

42,0

FUENTE: UNION INTERNACIONAL DE TELECOMUNICACIONES (INTERNATIONAL TELECOMMUNICATION UNION). ELABORACION PROPIA.

agentes corresponsales y la banca movil. Esto se aprecia
en el Gréfico 2, donde destaca que Chile muestra una re-
duccién constante de sus indicadores de ATM y oficinas,
iniciada incluso antes que otros palises de la region.

Rol de la digitalizacion

América Latina, en general, y la AP, en particular, no
han sido ajenos a la tendencia de digitalizacion en la
provision de servicios financieros, en la medida que ello
permite a las instituciones financieras reducir sus costos
operativos, a la vez que la demanda potencial de servi-
cios financieros se incrementa. Dicha digitalizacién se
vale de la conexién a Internet de la poblacién, que se ha
constituido como uno de los principales determinantes
de la inclusion financiera digital (Vargas, 2022).

Aunque el nivel de alcance de Internet en Peru es
comparativamente inferior al de otros paises de la re-
gion, su evolucion ha sido acelerada (incremento de 30
p.p. en los Ultimos 10 afos). Por otro lado, como se
observa en el Gréafico 3, Chile es el Unico pais miembro
de la AP cuyo indicador de acceso a Internet es superior
a la media de América Latina, dando cuenta de que sus
habitantes cuentan con un mayor potencial de estar in-
cluidos financieramente de manera digital.

En dicho contexto, la digitalizaciéon ha tenido un
rol superlativo en la transformacion de los pagos vy,
en la regién, la normativa se ha desarrollado en ese
sentido. Es destacable el ejemplo de Colombia, que,
con la publicacion de la Ley 1735 del afio 2014, au-
torizé la creacién de las sociedades especializadas en
depositos y pagos electronicos (Sedpe), cuyo objeto
es la captacion de recursos y prestacion de servicios
financieros transaccionales, como pagos, transferen-
cias, giros y recaudos de manera digital, como meca-
nismo para fortalecer el indice de inclusién financie-
ra en personas y comercios. Por otro lado, en 2020,
Colombia modernizé la arquitectura de los sistemas
de pago de bajo valor, con el fin de desarrollar un

ecosistema de pagos digitales donde pueden intero-
perar entidades bancarias y no bancarias, sin conflicto
de intereses, de modo tal que se reduzca el sobreuso
del efectivo.

En Pert también se han impulsado normas para in-
crementar los pagos no fisicos. Entre estas destaca la
Ley 29985 del afio 2013, que regula las caracteristicas
basicas del dinero electrénico como instrumento de in-
clusién financiera, asi como distintas circulares del BCRP
que, por ejemplo, reglamentan los acuerdos de pago de
dinero electrénico, los pagos con cédigos QR vy billete-
ras, las transferencias inmediatas de bajo valor 24x7, la
interoperabilidad de servicios de pago, los acuerdos de
pago con tarjetas, entre otras.

Con ello, mas de 14 millones de colombianos utili-
zan billeteras digitales, mientras que, en PerU, esta cifra
asciende a 12 millones al cierre del afio 2021.

En Chile, ademas de las iniciativas impulsadas desde
BancoEstado, también se ha implementado normativa
relativa a la emision de tarjetas prepago y al fomento de
la aceptacion de pagos con tarjetas. Asimismo, desde su
banco central se estan impulsando los pagos instanta-
neos para promover las transferencias como medio de
pago.

En el caso de México, desde el afo 2004, se regu-
lan los sistemas de pagos electrénicos interbancarios,
que derivd en la mejora del alcance y horario de servi-
cios. Asimismo, la Ley Fintech permitié regular las insti-
tuciones de fondos de pago electrénico, mientras que
el Banco de México lanzé una plataforma para transfe-
rencias (pagos y cobros) entre usuarios y comercios a
través de celulares (CoDi), que es funcional 24x7 y no
cobra comisiones.

Finalmente, como se muestra en el Gréfico 4, existe
una brecha notoria y persistente en el uso de pagos di-
gitales si se segmenta a la poblacién segun su nivel edu-
cativo. De acuerdo con Cole et al. (2011), un bajo nivel
de educacion y cultura financiera obstaculizan el pro-

MARZO 20231 35



MONEDA I INCLUSION FINANCIERA

I Pagos digitales segun nivel educativo
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FUENTE: THE GLOBAL FINDEX DATABASE (BANCO MUNDIAL, 2022).

ceso de inclusion financiera. Ello se explica porque, por
un lado, en caso de que los consumidores financieros
no estén familiarizados o no se sientan cémodos con
ciertos productos o servicios, no los demandaran. Por
otro lado, en caso de que el producto o servicio fuera
contratado, una limitada cultura financiera conlleva una
incorrecta comprension de las condiciones, beneficios
y riesgos asociados, lo que podria ocasionar una mala
experiencia en el sistema financiero y derivar en una si-
tuacién de exclusion financiera.

Si bien una mayor escolarizacion se relaciona con
una mayor probabilidad de uso de pagos digitales, las
personas con un mayor nivel de escolaridad pueden
aprovechar mas los pagos digitales en paises con me-
jores condiciones de infraestructura financiera y/o de
acceso a Internet.

COMENTARIOS FINALES

Alo largo de los afios, los gobiernos de los paises de la
AP han desarrollado politicas y/o estrategias nacionales
de inclusién financiera para abordar articuladamente el
problema de la limitada inclusion financiera. Para que
este esfuerzo sea Util, es clave el grado de compromiso
de las entidades involucradas y el monitoreo constante
de los objetivos planteados.

Complementariamente, ha de sefialarse que los de-
sarrollos regulatorios que habilitan las innovaciones y la
implementacion de productos inclusivos han demostra-
do ser importantes para la mejora de los niveles de in-
clusion financiera durante los Ultimos afios. A futuro, es
de esperarse que, junto con la educacion financiera y la
modernizaciéon de las infraestructuras de comunicacio-
nes y financieras, la digitalizacion sea uno de los pilares
de la inclusién financiera, en el que no solo contribuiran
empresas financieras tradicionales, sino también nuevas
entidades como las fintech.

Si bien no es materia de este articulo, se debe indicar
que los paises de la AP también han ido avanzando en
marcos normativos para abordar los riesgos que puedan
suponer los servicios financieros digitales para la pro-
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teccion a los consumidores y la estabilidad financieros,
y aprovechar al maximo las posibilidades que la misma
digitalizacion genera (p. gj. finanzas abiertas), lo que indi-
rectamente contribuird también a la inclusion financiera.
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ASPECTOS GENERALES

Segun la naturaleza del objeto y valor de contrata-
cién, una entidad publica debe convocar diferentes
procedimientos de contratacién. La licitacion publica
se utiliza para la contratacion de bienes y de obras,
y el concurso publico para la contratacion de servi-
cios. La Ley de Presupuesto de 2022' establece que,
si el valor referencial para la ejecucion de una obra es
mayor o igual a S/ 2,8 millones, el proceso debe rea-
lizarse mediante una licitacién publica; si es menor,
mediante una adjudicacién simplificada.

En términos generales, las licitaciones publicas
comprenden las siguientes etapas: convocatoria; re-
gistro de participantes; formulacion de consultas y
observaciones; absolucién de consultas y observa-
ciones, e integracion de bases; presentacion de ofer-
tas, evaluacion de ofertas, calificacion de ofertas; y
otorgamiento de la buena pro. El plazo entre la con-
vocatoria y la presentacion de ofertas en el caso de
una licitacién publica no puede ser menor a 22 dias
habiles?.

La normativa establece que, si se han presentado
dos 0 mas ofertas, el consentimiento de la buena pro
se produce a los 8 dias habiles siguientes a la notifi-
caciéon del otorgamiento, si es que los postores no
han interpuesto un recurso de apelacion. Si se pre-
senta una sola oferta, el consentimiento se produ-
ce el mismo dia®. Una vez consentida la buena pro,
dentro de los 8 dias habiles siguientes al registro del
consentimiento en el Sistema Electrénico de Contra-
taciones del Estado (Seace), el postor ganador debera
presentar los requisitos para perfeccionar el contrato
(por ejemplo, constituir garantias) y la entidad ten-
dra un plazo no mayor a 2 dias habiles para firmar el
contrato®.

En total, el plazo minimo para una licitaciéon pu-
blica, desde la convocatoria de un proceso hasta la
firma del contrato, asumiendo que no se presentan
recursos de apelacion ante el Organismo Supervisor
de Contrataciones del Estado (OSCE), no se recurre al
mecanismo de solucién de controversias ante el Tri-
bunal del OSCE y que la entidad publica no solicita
informacién adicional para la firma del contrato, pue-
de variar entre 24 y 40 dias habiles, segun el nimero
de postores, el periodo que le tome al postor ganador
presentar la documentacion requerida para la firma
del contrato y a la entidad el suscribir el contrato.
En el caso de una adjudicacién simplificada, el plazo
puede variar entre 11y 27 dias habiles.

e

La licitacion
publica se utiliza
para la contratacion de
bienes y de obras,

y el concurso piblico
para la contratacion
de servicios.

27

PROCESOS ADJUDICADOS, CONTRATADOS Y
VALOR DE ADJUDICACION TOTALES

En el Cuadro 1 se presenta la informacion del nu-
mero total de procesos adjudicados y el valor de
adjudicacion del periodo 2018-diciembre de 2022.
Este cuadro comprende a todos los procedimientos:
licitaciones publicas, adjudicaciones simplificadas,
contrataciones directas, convenios, procedimientos
especiales de contratacion y otros especificos. Se
observa que, en 2021 y 2022, se alcanzaron nive-
les superiores a los presentados previo a la pande-
mia, ascendiendo a 7,4 mil procesos y S/ 23,3 mil
millones de valor de adjudicacién a diciembre de
2022.

PLAZOS PARA EL OTORGAMIENTO DE LA BUENA
PRO Y SUSCRIPCION DE CONTRATOS?

Gobierno General. El plazo promedio —pon-
derado por el valor de adjudicacién de cada proce-
so de licitacién publica, adjudicacién simplificada
y contratacion directa— entre la convocatoria y el
otorgamiento de la buena pro ha venido disminu-
yendo en el transcurso de los afios, con excepcidon

1 Elvalor referencial presentado en las leyes de presupuesto del 2018 al 2021 es igual a S/ 1,8 millones.

2 Este plazo estéd en linea con el plazo incorporado en los principales acuerdos comerciales suscritos por el Perd. Por ejemplo, para el 2021 el TLC con Estados Unidos
establece un plazo no menor de 22 dias habiles para las contrataciones de ejecucion de obras con un valor referencial mayor o igual a S/ 23,1 millones.

3 La Ley de Contrataciones del Estado establece un mecanismo de solucién de controversias durante el proceso de seleccion. Si el valor referencial es menor a
50 UIT, el recurso de apelacion se presenta ante la misma entidad publica; si es mayor o igual a 50 UIT, se presenta ante el Tribunal del OSCE. En particular, la
apelacion contra el otorgamiento de la buena pro se puede interponer dentro de los 8 dias habiles siguientes al otorgamiento de la misma; la interposicion de esta
apelacion suspende el proceso de seleccidn. La resolucion de la apelacion ante el Tribunal puede durar hasta 15 dias habiles, en caso este no solicite informacion
adicional probataria.

4 0, en su defecto, otorgar un plazo adicional no mayor de 4 dias habiles para la subsanacion de los requisitos por el postor ganador, de corresponder; una vez
subsanados estos, la entidad cuenta con un plazo no mayor de 2 dias habiles para suscribir el contrato.

5 Para el calculo se ha excluido la obra del puente Tarata de Provias Descentralizado, adjudicada en 2021, respecto a la cual se ha convocado a una nueva licitacion
en 2022. Las bases de datos del OSCE la consideran como un proceso adjudicado en 2021.
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CUADRO 1 I Numero de procesos y montos adjudicados para ejecucion de obras del Gobierno general 1/
(Millones de soles)

ANO DE OTORGAMIENTO DE LA BUENA PRO

2018 2019 2020 2021 2022
Namero Valor Namero Valor Namero Valor Namero Valor Numero Valor
adjudicado adjudicado adjudicado adjudicado adjudicado
2018 6595 18 029 196 1746 2 1 1 0 1 1
Gob. Nacional 329 4989 59 584 2 1
Gob. Regional 416 3375 21 306 1 0
Gob. Local 5850 9 664 116 855 1 1
2019 4 214 13161 435 2252 7 28 3 160
Gob. Nacional 505 4174 69 1004 2 18 3 160
- Gob. Regional 384 3179 n 633 3 8
= Gab. Local 3325 5807 295 615 2 2
'5 2020 4 493 12 587 436 2 545 1 1
S Gob. Nacional 267 1478 3 1338
S  Gob. Regional 381 2608 55 399
E Gab. Local 3 845 8501 350 808 1 1
2 2021 4601 20153 574 3930
< Gob. Nacional 265 8 582 48 2020
Gab. Regional N 3087 7 730
Gob. Local 4015 8 484 449 1181
2022 6 866 19 233
Gob. Nacional 401 2901
Gob. Regional 585 5086
Gob. Local 5880 11246
TOTAL 6595 18 029 4 410 14 906 4930 14 847 5045 22721 7 445 23 325
Gob. Nacional 329 4989 564 4758 338 2 489 298 9938 452 5081
Gob. Regional 416 3375 405 3 485 452 3242 380 3 494 662 5816
Gab. Local 5850 9 664 3 441 6 663 4140 9116 4 367 9295 6 331 12 428
SUBTOTAL 1a/ 5819 13774 3 498 10 140 3912 1726 3 876 1633 6598 17 629
Gob. Nacional 259 2842 403 2514 223 1861 205 1989 296 1914
Gob. Regional 397 3289 369 2781 416 2875 342 3133 642 5450
Gab. Local 5163 7642 2726 4 846 3213 6990 3329 651 5660 10 266
SUBTOTAL 2 b/ 776 4 255 912 4766 1018 312 1169 1094 847 5696
Gob. Nacional 70 2147 161 2 244 115 629 93 7949 156 3168
Gab. Regional 19 86 36 705 36 367 38 361 20 366
Gob. Local 687 2022 715 1817 867 2126 1038 2784 671 2163

1/ DATOS AL 10 DE DICIEMBRE 2022.

A/ COMPRENDE LICITACIONES PUBLICAS, ADJUDICACIONES SIMPLIFICADAS Y CONTRATACIONES DIRECTAS.
B/ COMPRENDE CONVENIOS, PROCEDIMIENTOS ESPECIALES DE CONTRATACION Y OTROS.

FUENTE: MERCADO ESTATAL-CONOSCE.

I Gobierno general: plazos promedios segun ano de adjudicacion

(Dias utiles)
A. Promedio general B. Seguin procedimiento
80 4 120
70 A A. Plazos del promedio general
1 onvocatoria a buena pro
22 100 g iaab
60 | 20 20 Buena pro a contrato
2 80 - B. Plazos segin procedimiento
50 1 19 1. Licitacion pablica
Convocatoria a buena pro [
40 60 A Buena pro a contrato
2. Adjudicacion simplificada
30 | Convocatoria a buena pro [
) 56 40 Buena pro a contrato
50 44l =g 3. Contratacion directa
20 1 Convocatoria a buena pro [l
20 1 Buena pro a contrato
10 A
o mm W BN W g x4,

2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022

FUENTE: MERCADO ESTATAL Y DATOS ABIERTOS-CONOSCE.
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del 2020, en que aumentd a 56 dias debido a los
efectos de la pandemia y los retrasos que generd
en los procesos administrativos de contratacion.
Entre el 2021 y 2022, el plazo ha disminuido de
44 a 38 dias. Por su parte, el plazo entre el otor-
gamiento de la buena pro y la suscripcién de los
contratos presenta el mismo patrén, ubicdndose en
19 dias habiles en 2022.

La modalidad que presenta el mayor plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro es la
licitacion publica, con un maximo de 78 dias habiles
en 2020 y de 49 dias en 2022. Por su parte, el plazo
entre el otorgamiento de la buena proy la suscripcion
de los contratos presenta el mismo patron: 20 dias
habiles en 2022.

1. Gobierno Nacional. Entre el 2018 y 2019, el pla-
zo promedio entre la convocatoria de un proceso
y el otorgamiento de la buena pro disminuyd de
95 a 66 dias habiles, para luego aumentar a 132
dias en 2020. Desde 2021 se registra una dismi-
nucién, ubicandose en 62 dias en 2022. Por su
parte, el plazo promedio entre el otorgamiento de
la buena pro y la suscripcion de los contratos ha
fluctuado entre 23 y 26 dias habiles.

- Licitaciones publicas. En 2020, el plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro
ascendio a 150 dias habiles, el cual ha dismi-
nuido a 70 dias en 2022, en tanto que el plazo
para la suscripcién de contratos se ubica en 24
dfas en este Ultimo afio. Se observa una gran
variabilidad en los plazos. Entre los procesos

con mayores plazos y valor de adjudicacion se
encuentran los siguientes: en 2020, la reha-
bilitacion de la carretera Pallasca-Mollepata
en La Libertad (257 dias-S/ 416 millones) y la
construccion de la via de evitamiento de la ciu-
dad de Abancay (403 dias-S/ 93 millones); en
2021, la mejora de la carretera Santa Maria-
Santa Teresa-Puente Hidroeléctrica Machu
Picchu en Cusco (113 dias-S/ 500 millones) e
instalacion del sistema de electrificacion rural
de las cuencas de los rios Cenepa, Comaina,
Numpatkay y Santiago en Amazonas (150
dias-S/ 116 millones); y en 2022, el fortaleci-
miento de los servicios de soporte para el pro-
ceso de ensefianza, investigacion y extension
de la Universidad Nacional San Antonio Abad
del Cusco (176 dias-S/ 98 millones).
Adjudicacion simplificada. En 2020, los plazos
promedio para el otorgamiento de la buena
pro ascendié a 94 dias habiles y para la sus-
cripcion de contratos a 24 dias, en tanto que
en 2022 se ubican en 38 y 23 dias, respecti-
vamente. Entre los procesos con mayores pla-
zos y valor de adjudicacion se encuentran los
siguientes: en 2020, la mejora de servicios del
hospital de Espinar en Cusco (154 dias-S/ 97
millones); en 2021, la mejora de servicios en
el establecimiento de salud Progreso en Chim-
bote (48 dias-S/ 55 millones); y en 2022, la
mejora de la carretera Rodriguez de Mendoza-
Empalme PE-5N en San Martin (57 dias-S/ 45
millones)®.

I Gobierno nacional: plazos promedios segun ano de adjudicacion

(Dias utiles)

A. Promedio general
180 +

160 -

2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019

FUENTE: MERCADO ESTATAL Y DATOS ABIERTOS-CONOSCE.

B. Segun procedimiento

A. Plazos del promedio general
Convocatoria a buena pro

Buena pro a contrato .

B. Plazos segun procedimiento

1. Licitacion pablica
Convocatoria a buena pro [
Buena pro a contrato

2. Adjudicacion simplificada
Convocatoria a buena pro [
Buena pro a contrato

3. Contratacion directa
Convocatoria a buena pro [l
Buena pro a contrato

2021 2022

6 La convocatoria y adjudicacion de una obra mediante adjudicacion simplificada, cuando por el valor referencial corresponderia a una licitacion, se explica
porque la convocatoria inicial, realizada a través de esta Gltima modalidad, fue declarada desierta. En tal sentido, el plazo reportado subestimaria el plazo del
otorgamiento de la buena pro, pues corresponde al Gltimo procedimiento que culmind en una adjudicacion. Por ejemplo, la obra mejora de servicios de salud del
hospital Espinar fue convocada inicialmente mediante una licitacién publica en mayo de 2019, para luego ser convocada mediante adjudicacion simplificada en
febrero de 2020, otorgandose la buena pro en setiembre de dicho afio. El plazo reportado por el Conosce se refiere a este Gltimo proceso (154 dias), en tanto que

si se considerara desde que fue convocada por licitacian seria mayor (358 dias).
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- Contratacion directa. En 2020, el plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro
ascendio a 2 dias habiles y para la suscripcién
de contratos a 8 dias, en tanto que en 2022
se ubican en 5y 12 dias, respectivamente.
Entre los procesos con mayores plazos y valor
de adjudicacién se encuentran los siguientes:
en 2020, la renovacion de la laguna de tra-
tamiento de aguas residuales de Chilla, Puno
(2 dias-S/ 25 millones); en 2021, la construc-
cién de una nueva planta de tratamiento de
agua potable en Calana, Tacna (3 dias-S/ 65
millones); y en 2022, la mejora y ampliacion
de la capacidad operativa y logistica de la Base
Aeronaval del Callao (6 dias-S/ 30 millones)'.

En forma referencial, se han calculado los
plazos de otros procedimientos de contratacién.
Como se indicd, en 2021 se registra un valor de
adjudicacién importante bajo la modalidad de
convenios. El plazo promedio para el otorgamien-
to de la buena pro bajo este procedimiento au-
ment6 de 51 a 95 dias habiles entre 2018 y 2019,
para luego disminuir a 45 dias en 2020, aunque
el valor de adjudicacion en este afio fue de S/ 147
millones, frente al promedio anual previo del or-
den de S/ 1,1 mil millones.

En 2021 el plazo ascendid a 77 dias con un va-
lor de adjudicacion de S/ 7,8 mil millones. De este
Ultimo monto, S/ 5,0 mil millones correspondieron
a procesos en el marco de reconstruccion bajo el
Acuerdo Gobierno a Gobierno con el Reino Unido,
destacando cinco intervenciones en rios y quebra-
das (5/ 3,3 mil millones), establecimientos de salud
(S/ 889 millones) e instituciones educativas (S/ 797
millones). Adicionalmente, se sumaron los conve-
nios para la ampliacion del servicio del aeropuerto
de Chinchero en Cusco (S5/ 1,8 mil millones) y el
movimiento de tierras del mismo (S/ 628 millones),
y para el sistema de agua potable y alcantarillado
en Cerro Colorado, Arequipa (5/ 185 millones), a
cargo del Programa Nacional de Saneamiento Ur-
bano (PNSU). En 2022, el plazo promedio para el
otorgamiento de la buena pro de convenios fue
de 124 dias, destacando la adjudicacién de pro-
yectos a cargo de la Autoridad para la Reconstruc-
cion con Cambios (S/ 1 656 millones) y las escuelas
bicentenario (S/ 507 millones).

. Gobiernos Regionales. Entre el 2018 y 2019, el
plazo promedio entre la convocatoria de un pro-
ceso y el otorgamiento de la buena pro disminuyé
de 56 a 51 dias habiles, para luego aumentar a 73
dias en 2020. En 2021y 2022, el plazo promedio
se ha ubicado en 44 dias, el menor de los ulti-
mos anos. Por su parte, el plazo promedio entre el

La modalidad
que presenta el mayor
plazo promedio para
el otorgamiento de la buena pro
es la licitacion publica,
con un maximo de
78 dias habiles en 2020
y de 49 dias en 2022.

otorgamiento de la buena pro y la suscripciéon de
los contratos asciende a 20 dias en 2022.

- Licitaciones publicas. En 2020, el plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro
fue de 81 dias habiles y para la suscripciéon de
contratos, de 29 dias, en tanto que en 2022
se ubican en 52 y 21 dias, respectivamente.
En 2020, el proceso que registré el mayor pla-
zo fue el fortalecimiento del hospital regional
Manuel Nufiez B. en Puno (257 dias y valor de
adjudicacion de S/ 329 millones); en 2021, la
ampliacién y mejora del sistema de electrifica-
cién rural en localidades de Cajamarca (790
dfas-S/ 0,5 millones); y en 2022, la mejora del
sistema de agua potable del centro poblado
San Francisco en Amazonas (211 dias-S/ 1,8
millones).

En 2020, entre los procesos con mayor valor
de adjudicacién y plazo mayor al promedio se
encuentran la mejora de la carretera Caclic-Lu-
ya-Lamud en Amazonas (217 dias-S/ 29 millo-
nes) y mejora de transitabilidad del Eje de Inte-
gracién Vial Norte en Arequipa (118 dias-S/ 26
millones); en 2021, la mejora de la carretera
Viscachani-Callalli-Sibayo Caylloma en Arequi-
pa (102 dias-S/ 190 millones) y la construccién
del sistema de irrigacion rio Conchumayo en
Huanuco (84 dias-S/ 59 millones); y en 2022,
la mejora del centro de salud Pedro Ruiz Gallo
en Chachapoyas (119 dias-S/ 122 millones) y

Cuando exista la necesidad urgente de la entidad de continuar con la ejecucién de prestaciones no ejecutadas, derivadas de un contrato resuelto o declarado nulo,
siempre que se haya invitado a los demas postores que participaron en el procedimiento de seleccion y no se hubiese obtenido aceptacion a dicha invitacién, se

puede realizar una contratacion directa (D.S. N.° 082-2019-EF).
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I Gobiernos regionales: plazos promedios segun ano de adjudicacion

A. Promedio general

2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019

FUENTE: MERCADO ESTATAL Y DATOS ABIERTOS-CONOSCE.

el fortalecimiento de los servicios de salud del
hospital Santiago Apdstol de Utcubamba (103
dias-S/ 151 millones).

Adjudicacion simplificada. En 2020, el plazo
promedio para el otorgamiento de la buena
pro ascendié a 38 dias y para la suscripcion
de contratos a 22 dias, que ha disminuido
en 2022 a 22 y 19 dias, respectivamente.
En 2020, entre los procesos con mayor valor
de adjudicacién y plazo mayor al promedio,
se encuentra la mejora del acceso a servi-
cios de salud del hospital Maria Auxiliadora

e

En sintesis,
los plazos de los
procesos
se han reducido
respecto a los registrados
previo a la pandemia
del COVID-19.

2
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de Amazonas (104 dias-S/ 82 millones); en
2021, la mejora y ampliacién del servicio de
agua potable en localidades de Cutervo en
Cajamarca (64 dias-S/ 59 millones), mejora y
ampliacion de servicios en el centro de salud
de Molino en Huanuco (44 dias-S/ 32 millo-
nes); y en 2022, la mejora del establecimien-
to de salud Tacala en Piura (42 dias-S/ 55
millones).

- Contratacion directa. En 2020, el plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro
ascendio a 2 dias y para la suscripciéon de con-
tratos a 13 dias; mientras que en 2022 los
plazos fueron de 4 y 8 dias, respectivamente.
En 2021, entre los procesos con mayor valor
de adjudicacion y plazo mayor al promedio, se
encuentran la ejecucion del saldo de obra del
hospital San Ignacio (3 dias-S/ 103 millones)
y la construcciéon y equipamiento del hospital
Santa Maria en Cutervo en Cajamarca (5 dias-
S/ 70 millones); y en 2022, la construccion de
modulos de atencién temporal en 5 estableci-
mientos de salud en Lambayeque (14 dias-S/ 8
millones).

3. Gobiernos Locales. Entre el 2018 y 2019, el

plazo promedio ponderado entre la convocatoria
de un proceso y el otorgamiento de la buena pro
aumento de 34 a 41 dias habiles, para luego dis-
minuir a 29 dias en 2020 y ubicarse en 31 dias
en 2022. Entre 2019y 2020, el valor de adjudica-
cion aumento6 de S/ 4,8 mil a S/ 7,0 mil millones,
principalmente por adjudicacion simplificada (de
S/ 1,6 mil millones a S/ 3,8 mil millones), lo que
explicaria la reduccién del plazo; ademas, el plazo
promedio para el otorgamiento de una buena pro
de las licitaciones disminuy6 de 52 a 42 dias. Por



I Gobiernos locales: plazos promedios segun ano de adjudicacion
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su parte, el plazo promedio entre el otorgamiento
de la buena pro y la suscripcion de los contratos
aumento de 16 a 19 dias entre 2018 y 2020, para
ubicarse en 18 dias en 2022.

- Licitaciones publicas. En 2020, el plazo prome-
dio para el otorgamiento de la buena pro fue
de 42 dias habiles y para la suscripcion de con-
tratos de 21 dias, en tanto que en 2022 estos
plazos se ubican en 40 y 19 dias, respectiva-
mente. En 2020, entre los procesos con mayor
plazo y valor de adjudicacion se encuentran
la mejora de caminos vecinales en la provin-
cia de Santa Cruz en Cajamarca (74 dias-S/ 43
millones); en 2021, la ampliacion y mejora del
sistema de agua y alcantarillado de Tocache
en San Martin (83 dias - S/ 148 millones, y la
mejora del camino vecinal Yahuarmayo-Tirani
en Cusco (104 dias-S/ 37 millones); y en 2022,
la mejora de los sistemas de agua potable y
alcantarillado de Huancané en Puno (146 dias-
S/ 43 millones).

- Adjudicacion simplificada. En 2020, el plazo
promedio para el otorgamiento de la buena
pro ascendié a 18 dias y para la suscripcion de
contratos de 18 dfas, en tanto que en 2022 se
ubican en 18 y 17 dias, respectivamente. En
2020, entre los procesos con mayor plazo y
valor de adjudicacién se encuentran la mejora
de los colectores quebrada Saphy, Av. Sol, Tu-
llumayo y Av. Ejército en Cusco (21 dias-S/ 19
millones); en 2021, la renovacion de bocato-
ma, desarenadores de lodo y canal de riego en
Locumba, Tacna (33 dias-S/ 11 millones); y en
2022, la construccién de pistas y veredas en
la Ill Etapa de Pampas de Vifani en Tacna (44
dias-S/ 27 millones). Cabe indicar que en 2020

B. Seguin procedimiento
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se adjudico un proyecto de gran envergadura,
como la mejora y ampliacién del sistema de
agua potable, saneamiento y tratamiento de
aguas servidas de Nauta en Loreto (15 dias-
S/ 149 millones).

- Contratacion directa. En 2020, el plazo pro-
medio para el otorgamiento de la buena pro
ascendio a 3 dias y para la suscripciéon de con-
tratos fue 10 dias, los cuales disminuyeron
para el 2022 a 3 y 6 dias, respectivamente.
En 2020, entre los procesos con mayor plazo
y valor de adjudicacion se encuentran la re-
habilitacion y mejora del camino vecinal EMP-
PE-18-Oyoén en Lima (4 dias-S/ 9 millones); en
2021, la mejora del camino vecinal La Palma-
Guineamayo en Chota, Cajamarca (4 dias-
S/ 20 millones); y en 2022, la mejora y amplia-
cién del sistema de agua potable y alcantari-
llado de localidades de Ocofa en Arequipa (4
dias-S/ 11 millones).

En sintesis, los plazos de los procesos se han
reducido respecto a los registrados previo a la
pandemia del COVID-19. Cabe indicar que, a ni-
vel del Gobierno Nacional, entre el 2019 y 2022 el
plazo promedio de adjudicacion de los procesos ad-
judicados por Provias Nacional disminuyé de 113 a
45 dias; sin embargo, el nimero y valor de adjudica-
cién también lo ha hecho: de 12 a 2 procesos y de
S/ 908 millones a S/ 58 millones. Un resultado similar
se observa en el caso del Programa Nacional de Sa-
neamiento Rural (PNSR), cuyo plazo de adjudicacion
promedio disminuyé de 66 a 38 dias entre dichos
afos, en tanto que el numero de procesos lo hizo de
40 a 14, y el valor de adjudicacion de S/ 136 millones
a S/ 32 millones.
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® Como aprovechar
los vinculos entre la

para el desarrollo

RURAL SOSTENIBLE
EN EL PERU?**

IVAN COSAVALENTE*

Los vinculos entre los ambitos rural y urbano
son relevantes para el desarrollo del area
rural. En dicho sentido, este articulo describe
las oportunidades que generan las diversas
complementariedades entre los dos ambitos
y presenta algunas opciones de politica que
podrian coadyuvar a potenciar sus beneficios

para un desarrollo rural sostenible e inclusivo.

*  Supervisor Lider, Departamento de Politicas Estructurales

del BCRP
ivan.cosavalente@bcrp.gob.pe

** El autor agradece el aporte de Renato Velazco para la revision de estudios.




os ambitos rural y urbano no estan aislados. Las

interacciones rural-urbanas son formadas mayori-

tariamente por la proximidad fisica y suelen supe-
rar los limites politico-administrativos. La Organizacién
para la Cooperacién y Desarrollo Econémico-OCDE
(2013) refiere que las interrelaciones se pueden clasifi-
car en cinco categorias: vinculos demograficos (incluye
patrones de migraciéon y movimiento de trabajadores),
transacciones econémicas y actividades de innovacién
(relaciones intersectoriales como el mercado de pro-
veedores en areas urbanas para industrias basadas en
recursos como la agricultura, actividades de investiga-
cion entre firmas con colaboracion de centros urbanos
de investigacién, etc.), entrega de servicios publicos
(transporte, servicios de educacion, salud, gestion de
residuos soélidos, etc.), intercambio de bienes ambien-
tales (servicios ecosistémicos,’ energia renovable, ca-
lidad ambiental, etc.), e interacciones de gobernanza
multinivel (Gréafico 1).

URBANIZACION Y PRODUCTIVIDAD

El Perd ha experimentado un proceso de urbanizacién
en las Ultimas décadas, producto principalmente de la
migracién de la poblacion rural hacia los grandes cen-
tros urbanos, principalmente de la costa. Asi, la po-
blacion urbana pasoé de representar el 47,4 por ciento
en 1961 a ser el 82,4 por ciento en 2017, y se estima
que en 2022 su participacion seria de 82 por ciento,
de acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica—INEI (2022). Sin embargo, a nivel subna-
cional, algunos departamentos presentan aun altos

I Vinculos rural-urbanos

Las interacciones
rural-urbanas son formadas
mayoritariamente
por la proximidad fisica y suelen
superar los limites politico-
administrativos.

niveles de poblacion rural,? en la cual prevalece una
fuerza laboral en el sector informal y que tiene como
principal medio de subsistencia a la agricultura de
baja productividad, orientada basicamente al mercado
interno. Estos territorios, a diferencia de los departa-
mentos donde predomina la poblacién que reside en

Estructura economica ‘ ‘

Estructura espacial ‘

‘ Estructura de gobernanza

\

Poblacidn, capital humano, viajes entre el lugar y el
centro de trabajo de manera regular

<%

Areas

Inversiones y transacciones economicas

Areas

A

rurales

Provisién de servicios

urbanas

A

-Tamano
-Desempeno

Bienes y servicios ambientales

-Tamano
-Desempeno

A

Interacciones de gobernanza - asociaciones

A

Distancia fisica

FUENTE: OCDE (2013).

1 Comprende calidad del aire, recurso hidrico, biodiversidad, etc.

2 Segun el Censo de Poblacion y Vivienda de 2017 (INEI, 2018), los departamentos con mayor tasa de ruralidad (superior a 40 por ciento) son Huancavelica (69,5 por
ciento), Cajamarca (64,6 por ciento), Amazonas (58,5 por ciento), Apurimac (54,2 por ciento), Huanuco (47,9 por ciento), Puno (46,2 por ciento) y Ayacucho (41,9 por
ciento). Asimismo, el 61,7 por ciento de la poblacion rural se concentra en ocho departamentos: Cajamarca (866 mil), Puno (542 mil), Cusco (474 mil), Ancash (397

mil), Piura (385 mil), La Libertad (375 mil), Junin (361 mil) y Huanuco (346 mil).
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I Peru: Producto medio por trabajador del sector agropecuario y urbanizacion
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(Como porcentaje de la poblacion total de cada departamento)

1/ VAB AGROPECUARIO/PEA OCUPADA AGROPECUARIA.

FUENTE: INEI (S. F.).

ELABORACION: PROPIA.

el &rea urbana, carecen de infraestructura productiva
adecuada y presentan menores indicadores educati-
vos y sociales, que dificultan su insercién en cadenas
globales de valor.

La principal actividad en el area rural es la agrope-
cuaria®. Cuando esta se encuentra cerca de un area
urbana, se generan economias de aglomeracién, me-
jores redes de intercambio y de informacion, acceso
a mercados, financiamiento, mejor capital humano,
infraestructura, etc. Las ciudades, en particular las
secundarias, influyen en la productividad, en la di-
versificacion productiva y en los indicadores socioe-
conomicos de las areas rurales, como lo muestran
diversos estudios. Asi, la diversificacién de activida-
des econdémicas rurales, en particular no agricolas,
y la expansion de las ciudades secundarias reducen
sustancialmente mas la pobreza y producen patro-
nes de crecimiento mas inclusivos que la aglome-
racion en las megaciudades (Christiaensen & Todo,
2013). En India, la urbanizacién tiene un efecto re-
ductor de la pobreza rural y se relaciona con una
mayor demanda de productos agricolas locales (Cali
& Menon, 2013). En paises de bajos ingresos pero
ricos en recursos, la mejora de productividad, sobre
todo en la agricultura, ayuda a reducir la pobreza
(Christiaensen, Demery & Kuhl, 2010). Por su parte,
Akkoyunlu (2015), con base en una revision de la li-
teratura, refiere que los pequenos centros urbanos

pueden contribuir al desarrollo regional y rural cum-
pliendo su papel como mercados para los productos
agricolas de las areas rurales circundantes, consoli-
dando actividades y empleo no agricolas.

En el PerU existe una asociacion positiva entre el
producto medio por trabajador agropecuario (proxy
de productividad) y las tasas de urbanizacién (Grafico
2)* Los departamentos con presencia de un sector
agropecuario moderno asentado cerca a centros ur-
banos, en particular en la costa, y con dotacién de
infraestructura fisica, como Ica, Lima, Arequipa, Tac-
na, Tumbes y La Libertad, presentan mayor produc-
tividad.

LAS CIUDADES EN EL PERU

La distribucién poblacional en el pais es muy concen-
trada. Lima Metropolitana,® con 11,1 millones de ha-
bitantes, representa el 33,2 y 40,5 por ciento de la
poblacién total y urbana del pafs en 2022, respectiva-
mente. De otro lado, otras 24 ciudades con poblacion
superior a los 100 mil habitantes (Grafico 3) albergan
a solo 8,9 millones de habitantes, representando el
26,7 y 32,5 por ciento de la poblacion total y urbana,
respectivamente (INEI, 2022).

Arequipa y Trujillo son las ciudades mas grandes
del Perl después de Lima Metropolitana y cada una
representa la décima parte de esta. De las 22 ciuda-
des restantes, 17 son capitales departamentales, y de

3 En 2021, en el area rural representd el 75,7 por ciento de la poblacion econémicamente activa (PEA) (INEI-Enaho). Cabe precisar que la PEA ocupada en el sector
agropecuario en Perd totalizd 4,7 millones de personas en 2021(1,8 y 2,9 millones residian en las areas urbana y rural, respectivamente), de la cual el 36 por ciento
tenia un empleo informal (en el rea urbana 92 por ciento y en la zona rural 99 por ciento).

4 Parael calculo del producto medio por trabajador del sector agropecuario se divide el valor agregado bruto (VAB) sobre la poblacion econdmicamente activa (PEA)
ocupada del sector. Los datos del VAB son a precios constantes del afio 2007 y su fuente es el INEI. Por su parte, la PEA ocupada tiene por fuente a la Encuesta

Nacional de Hogares (Enaho) del INEI.

5 Incluye Callao. Segun la clasificacion en el Sistema de Ciudades y Centros Poblados (SICCEP), establecida en el Reglamento de Acondicionamiento Territorial y
Planificacion Urbana del Desarrollo Urbano Sostenible (Decreto Supremo N.° 012-2022-Vivienda, del 05/10/2022), el continuo poblado urbano conformado por el
area metropolitana de Lima y Callao es considerado como una metrdpoli nacional al ser cabecera del sistema nacional y presentar un area de influencia de al-
cance nacional, que a su vez se encuentra relacionada con otras ciudades a escala mundial, ademas de caracterizarse por concentrar gran parte del movimiento

financiero, comercial y administrativo del pais.
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I Peru: ciudades con poblacion mayor a 100 mil habitantes
(Excluye Limay Callao; en miles de habitantes)
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Poblacion urbana, 2021
(Como porcentaje de la poblacion total de cada departamento)

FUENTE: ENCUESTA NACIONAL DE HOGARES - INEI.

estas, 6 son consideradas metropolis regionales®y 11
ciudades mayores (poblacion de 100 001 a 500 000
habitantes). Entre tanto, hay departamentos que tie-
nen ciudades con una poblaciéon importante en rela-
cién con las ciudades capitales, como Chimbote (An-
cash), Juliaca (Puno), Chincha (Ica), Sullana y Talara
(Piura), Huacho (Lima), y Tarapoto (San Martin). En
algunos casos, estas superan en poblacién a la ciudad
capital de su regién (Chimbote, Juliaca y Tarapoto).
En Pert también hay ciudades intermedias con po-
blaciones que superan los 50 mil habitantes, que for-
man parte de corredores econémicos y sirven como

centro inmediato para la provision de bienes y servi-
cios a las zonas rurales que las circundan (por ejem-
plo, Jaén, Yurimaguas, el corredor Moyobamba-Rioja-
Nueva Cajamarca, Majes, Abancay, Tingo Maria, Pisco,
Cafiete, Moquegua, llo, Chulucanas, Paita, los conglo-
merados Barranca-Pativilca-Paramonga-Supe y Huaral-
Aucallama-Chancay, entre otros), y en algunos casos
tienen influencia hacia zonas rurales remotas.

Cabe desatacar que el desarrollo rural esta positi-
vamente relacionado con la presencia de mayor po-
blacion urbana. Asi, en los departamentos con mayor
urbanizacion (presencia de una gran ciudad y/o mas

6  Definida en el SICCEP como “el continuo urbano que como cabecera del macrosistema mantiene vinculos con la Metropoli Nacional (Lima y Callao) e incluye capi-
tales departamentales. Ademas, puede ser producto de un proceso de conurbacién de dos o mas ciudades y centros poblados, trascendiendo limites politicos -
administrativos (...) ejerce una fuerte influencia sobre ciudades y centros poblados con los que intercambia intensamente flujos de poblacidn, bienes y servicios".
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provincias con predominancia urbana), la poblacion
rural tiene menores tasas de pobreza monetaria.

{COMO APROVECHAR LOS VINCULOS RURAL-
URBANOS PARA POTENCIAR EL DESARROLLO?
Algunas opciones de politica que podrian dinamizar
los beneficios de los vinculos rural-urbanos son las
siguientes:

1. Precisar y comprender mejor las complemen-
tariedades entre las areas rural y urbana, me-
diante estudios y proyectos piloto; esto favo-
receria el diseio de programas publicos en
areas rurales. Identificar y entender mejor los flu-
jos de mano de obra rural-urbana podria coadyu-
var a potenciar los programas gubernamentales
(por ejemplo, el de empleabilidad en sinergia con
el sector privado, con capacitaciones especificas
segun la demanda y/o desde una perspectiva de
trayectoria laboral), asi como la diversificacién de
las fuentes de empleo (por ejemplo, en polos de
agroexportacion).

Por ejemplo, Chacaltana (2016) encuentra que
la agroexportacion ha movilizado mano de obra
de otras localidades, en particular de la sierra.” Di-
cho sector se caracteriza por una alta intensidad
de mano de obra joven (45 por ciento, frente a
30 por ciento en la agricultura). El autor sugiere
fomentar una mayor calificacion y complementar
con formacion para otros sectores para evitar so-
breoferta en un solo sector, teniendo en cuenta la
alta participacién de mano de obra no calificada
en agroexportacion (80 por ciento).®

2. Potenciar la presencia de metrépolis regionales,
ciudades mayores e intermedias® de sierra y selva
del pais, mediante la planificacion eficiente y sos-
tenible del territorio. Ello representa una oportuni-
dad, puesto que mas del 70 por ciento de la poblacion
rural se concentra en estas regiones.'® Para ello, es Util
la asistencia técnica a los gobiernos locales para la ela-
boracion e implementacion de instrumentos de ges-
tién del territorio, como el Plan de Acondicionamiento
Territorial (PAT),"" el Plan de Desarrollo Urbano (PDU)
y el Plan de Desarrollo Rural (PDR), asi como la ela-

5.

boracion o actualizacion de los sistemas de catastros
municipales (Trohanis, 2017). Las ciudades interme-
dias representan una oportunidad para implementar
pilotos de planeamiento territorial y desarrollo urba-
no.

. Impulsar la provision de una infraestructura

minima (basica y econémica), vial y de teleco-
municaciones. Esto es relevante por la importan-
Cia que tiene la infraestructura (transporte, ener-
gia, agua y saneamiento, irrigacion y TIC) para el
crecimiento agricola, la reduccion de la pobreza
y la seguridad alimentaria y el desarrollo sosteni-
ble (Lépez, Salazar & De Salvo, 2017). Ademas, la
calidad de la conectividad del transporte es clave
en la mejora de las condiciones de vida, asi como
para el logro de un desarrollo inclusivo (limi et al.,
2016; Moszoro & Soto, 2022).

Fortalecer y modernizar los modelos de ges-
tiéon de los mercados mayoristas de alimentos,
en particular de Lima (Santa Anita, central ma-
yorista de referencia) y regionales (referencias
subnacionales). Este tipo de mercado cumple un
rol fundamental en la seguridad alimentaria y nu-
tricional, por lo que, de ser bien gestionado pue-
de contribuir a ganancias de eficiencia logistica y
operativa del productor rural, y una provision bajo
estandares de calidad e inocuidad para los consu-
midores de las ciudades®. Ademas, la Organizacién
de las Naciones Unidas para la Alimentacién y la
Agricultura (FAO, por sus siglas en inglés) y la Fede-
racion Latinoamericana de Mercados de Abasteci-
miento-FLAMA (2020) refieren que la informacién
de precios en los mercados favorece la reduccion
de costos de transaccion y asimetrias de informa-
cion entre compradores y vendedores.
Coordinaciéon y cooperacion entre gobiernos
subnacionales para la gestion territorial y de
cuencas hidrograficas para una provision sos-
tenible de servicios ecosistémicos. Las zonas
rurales son relevantes puesto que proveen de re-
cursos naturales, productos basicos y diversos servi-
cios ecosistémicos (de aprovisionamiento, de regu-
lacion, culturales y de soporte) a las ciudades.'® Por
tanto, se requiere de una articulaciéon que supere

7 El empleo en la agroexportacion comprende tanto trabajo en campo como en planta (de lavado, cortado, empacado, etc.). Hay evidencia de que existen procesos
migratorios temporales durante la época de estiaje, principalmente de la sierra, hacia otras provincias de un mismo departamento y a otros departamentos del
pais para la busqueda de empleo en empresas que operan en sectores no agricolas (pesca, ramas manufactureras de textiles y plasticos, etc.), ademas de la
agroindustria, como refieren Burneo y Trelles (2020) para el caso del Alto Piura (departamento de Piura).

8  Sugiere estrategias que promuevan elementos que impulsen las trayectorias de los jévenes, tales como propiciar que la experiencia en el trabajo de la agroindus-
tria permita visualizar alternativas de progreso personal y laboral; supervisar que las modalidades formativas en la agroexportacion realmente formen y no solo
sean un instrumento de contratacion; impulsar una salida emprendedora, luego de experimentar un trabajo asalariado en el sector, entre otras.

9 Una ciudad mayor es aquella cuya poblacién se sita entre 100 001 a 500 000 habitantes, mientras que una ciudad intermedia, entre 20 001 a 100 000 habitantes.

10 Los departamentos de la sierra sin zona costera y de la selva contribuyen con el 70,5 por ciento de la poblacién rural, segun cifras del Censo de Poblacion y
Vivienda de 2017.

T Ver Decreto Supremo N.° 012-2022-Vivienda. A julio de 2021, segun el Ministerio de Vivienda, Construccion y Saneamiento (MVCS) solo el 44,4 por ciento de las
municipalidades provinciales del pais cuenta con sus respectivos PAT vigentes.

12 Si se considera a los mercados de abastos en general (mayoristas, minoristas y mixtos), el 95,9 por ciento no dispone de camaras de frio, el 84,9 por ciento no
tiene areas de carga y descarga, el 80,5 por ciento no cuenta con centros de acopio para residuos solidos, y el 53 por ciento no dispone de tanque o cisterna de
agua (INEI-Censo Nacional de Mercados de Abastas de 2016).

13 Segun la FAQ, los servicios ecosistémicos son la multitud de beneficios que la naturaleza aporta a la sociedad. Por ejemplo, posibilitan la vida humana, al propor-
cionar cuatro tipos de servicios: de abastecimiento (suministro de alimentos nutritivos, agua limpia, fibras, madera, combustibles, etc.), de regulacidn (regulacion
de la calidad del aire, fertilidad de los suelos, control de las inundaciones y las enfermedades y la polinizacion), de apoyo (al proveer de espacios en los que viven
las plantas y los animales) y culturales (al ofrecer beneficios recreativos, culturales y espirituales). Ver: https://www.fao.org/ecosystem-services-biodiversity/es/
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los limites politico-administrativos en los gobiernos
regionales y locales, la cual se podria materializar
mediante intervenciones por mancomunidades re-
gionales o locales para la promocion de corredores ((
econémicos y potenciacién de las cuencas hidro-
gréaficas de manera sostenibles (el monto asignado
para inversion de las mancomunidades regionales y
locales represent¢ el 0,2 y 0,1 por ciento, respecti-
vamente, en el presupuesto institucional modifica-

do de cada una en el ano 2022). Cabe desatacar
COMENTARIOS FINALES que el desarrollo rural
Los esfuerzos para mejorar la planificaciéon y la in- esta positivamente
tervencion dfa las pqlltlcas pgbllcas gue se requieren relacionado con la presencia
para potenciar las interrelaciones rural-urbanas son L
importantes para lograr un desarrollo sostenible e in- de mayor poblacmn
clusivo. Las oportunidades que existen actualmente urbana.

para el disefio e implementacion de los instrumentos
de gestion en ciudades intermedias son valiosas, por
el impacto que tendrian en la calidad de vida de la
poblacién al consolidarse como ciudades alternati-
vas a la capital o ciudad principal del departamento.
Todo ello requiere de capacidades institucionales que ,,
se deben afianzar, asi como de los recursos necesa-

rios para lograrlo, por lo que urge su priorizacion en
la agenda en todo nivel de gobierno.
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El alto nivel de consumo de electricidad de
los clientes libres les permite pactar precios
directamente con las empresas generadoras
o con las distribuidoras. En este articulo se
describe la evolucion de los precios en este

mercado y sus principales factores.
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| disefio institucional del mercado eléctrico perua-

no permite la coexistencia de dos tipos de usua-

rios: usuarios regulados y clientes libres. Los pri-
meros, de bajo consumo, pagan tarifas reguladas por
el Organismo Supervisor de la Inversién en Energia y
Minerfa (Osinergmin). En cambio, los clientes libres,
gue son de alto consumo, pueden negociar contratos
directamente con empresas generadoras o distribuido-
ras para abastecerse de energia eléctrica. Los precios
de estos contratos se denominan precios libres (no es-
tan sujetos a regulacion). En este articulo se analiza
el comportamiento de los precios libres a lo largo del
tiempo.

ASPECTOS CONCEPTUALES DE LOS PRECIOS LI-
BRES

Los precios que pagan los clientes libres en el mer-
cado eléctrico son resultado de la negociacién bila-
teral entre oferentes y demandantes, e incorporan
los costos fijos y variables para producir energia
eléctrica y llevarla hasta los puntos de suministro
de los usuarios. EI Cuadro 1 presenta un resumen
de los principales conceptos relativos a los precios
libres.

CUADRO 1

HECHOS ESTILIZADOS DEL MERCADO ELECTRICO
DE LOS CLIENTES LIBRES: UNA PERSPECTIVA DE
MEDIANO PLAZO

1. De acuerdo con el Osinergmin, el consumo de
energfa eléctrica aumenté entre 2005 y 2021 en
una tasa de crecimiento promedio anual de 5,4 por
ciento (pasé de 20,7 TWh' a 48 TWh) que va acor-
de a la tasa de crecimiento promedio anual de 4,5
por ciento del PBI real.

2. No obstante, en los Ultimos afios se observd un

cambio significativo en la composicién del consu-
mo eléctrico. Hasta 2015, el consumo de usuarios
regulados representaba una proporcién mayor que
la de los clientes libres. A partir de 2016, la propor-
cion del consumo de clientes libres superé a la de
usuarios regulados?.

3. Los clientes libres se abastecen de energia eléctrica

principalmente de empresas generadoras (sumi-
nistran mas del 80 por ciento del consumo de los
usuarios libres) y, en menor medida, de distribuido-
ras.

4. El aumento de la participaciéon de los clientes li-

bres coincide con la entrada en operaciéon de las

I Principales conceptos relativos a los precios libres en el mercado eléctrico

Concepto Definicion
Precio de potencia y precios de energia que se pactan entre un cliente libre y una generadora o distribuidora. La factura de
Precio [ib electricidad de los clientes libres contiene el precio libre, el precio de transmision y, en caso de que el contrato sea con una
recio libre

distribuidora, incluye ademas el precio de distribucion. Su valor se expresa en céntimos de sol por kilovatio hora (ctm. S/ por

kWh).

Precio de potencia

Precio que equivale al costo de inversion y mantenimiento de una unidad o planta de generacion a diésel que se enciende
durante los periodos de méaxima demanda. Este precio se expresa en S/ por kW-mes, se relaciona usualmente al precio
administrativo establecido por el Osinergmin en mayo de cada ano y se actualiza en funcion de indicadores macroeconémicos,
tales como el tipo de cambio y el indice de precios al por mayor (IPM).

Precio de energia

Precio que recoge los costos variables de producir electricidad, ligados a los insumos, tales como gas natural, petréleo, etc. Se
expresa en céntimos de sol por kilovatio hora (ctm. S/ por kWh).

Precio reconocido a los generadores para el despacho de energia eléctrica en el mercado spot 0 mercado de corto plazo. Este
Preci . precio se forma cada 15 minutos. EI Comité de Operacion Economica del Sistema Interconectado Nacional (COES) centraliza y

recio spo ) ) ) . S
determina el despacho de energia segin los costos marginales de las plantas de generacion eléctrica: las plantas con menores

costos marginales tienen prioridad en el despacho.

. Punto de recepcion de la energia eléctrica para los clientes libres. Un usuario puede tener uno o varios puntos de suministro
Puntos de suministro o - .
distribuidos en el territorio nacional.

ELABORACION: PROPIA. , , ,
NOTA: PARA MAS INFORMACIGN SOBRE CONCEPTOS DEL MERCADO ELECTRICO, SE SUGIERE CONSULTAR LA REVISTA MONEDA 188 (PAGINA 65) Y 190 (PAGINA 31).

1 Teravatio hora.

2 Laexcepcion es el afio 2020 (primer afio de la pandemia del COVID-19), puesto que, debido al confinamiento y demas medidas restrictivas a las actividades eco-
nomicas, el consumo de energia eléctrica cayo dramaticamente, siendo los clientes libres los de mayor reduccion (su participacion en el consumo disminuyg de
59,5 por ciento en 2019 a 38,3 por ciento en 2020).
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CUADRO 2

I Consumo de energia eléctrica por tipo de consumidor y por tipo de suministrador

Consumo (TWh.) 2005 2015 2016 2021
Clientes libres de generadores 78 16,3 20,4 259
Clientes libres de distribuidores 18 20 2,0 3.6
Total clientes libres 9,5 18,3 22,4 29,5
Usuarios regulados 11 215 20,8 18,4
Total 20,7 39,8 43,3 48,0
% clientes libres sobre el total 46,2 45,9 51,8 61,6
% clientes reg. sabre el total 53,8 54,1 48,2 384

FUENTE: OSINERGMIN.
ELABORACION: PROPIA.

hidroeléctricas Chaglla, Cerro del Aguila y Cheves
(entre agosto de 2015 y setiembre de 2016), que
aumento el margen de reserva de poco mas de 50
por ciento a mas de 80 por ciento, y determind un
precio spot decreciente y, en consecuencia, pre-
cios de energia libres en HP? y en HFP* en descen-
s0.

. La mayor importancia relativa del consumo de clien-

tes libres se reflejo en el incremento del nimero de
puntos de suministro. Entre junio de 2015 y junio

El precio libre
de electricidad es el promedio
de 3 precios, que considera todos los
puntos de suministro:
el precio de potencia, el precio
de energia en hora punta (HP) y el
precio de energia fuera de hora
punta (HFP).

de 2022, el nimero de estos puntos se incrementé
casi 10 veces: de 311 a 3 024.

6. Los menores precios relativos en el mercado para
clientes libres incentivaron la migracion de usua-
rios regulados, que solicitaron su cambio de cate-
goria a clientes libres, asi como renegociaciones
de contratos en este mismo mercado para apro-
vechar los precios mas bajos. En efecto, mientras
que en 2015 solo migraron 44 usuarios, entre
2016y 2019 lo hicieron en promedio 396 usuarios
por ano.

¢{QUE FACTORES EXPLICAN LA EVOLUCION DE
LOS PRECIOS LIBRES?

El precio libre de electricidad es el promedio de 3 pre-
cios, que considera todos los puntos de suministro:
el precio de potencia, el precio de energia en hora
punta (HP) y el precio de energia fuera de hora punta
(HFP). Cada uno de estos precios es pactado libre-
mente. Dicho promedio es ponderado por el consu-
mo en HP y en HFP para todos los puntos de sumi-
nistro, tal como se ve en la siguiente férmula, que
es basicamente la facturacion por tipos de consumo
entre el consumo de energia, para obtener un precio
en ctm. S/ por kWh:

N Pot ~Pot N HP ~HP N HFP ~HFP
= PG A N PTG A N PTG

= (G + ¢ '

Precio Libre =

donde /=punto de suministro, Pot=potencia,
P=precio, C=consumo, CFP°‘=consumo de potencia,
CHP=consumo de energia en HP, y C"FP=consumo de
energia en HFP. Estos precios no incluyen los compo-
nentes de transmision o distribucion.

3
4

Hora punta: entre las 18:00 horas y las 23:00 horas del dia.

Horas fuera del rango de la hora punta. La diferencia entre HP y HFP se establece porque, conceptualmente, la demanda en HP es mayor que la de HFP.
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I Promedio ponderado por consumo de los precios libres de electricidad
(ctm. S/ por kWh)

19,5
18,0
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18,0 4
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\ jun-22: ctm S/ 18,8 por kWh

16,0
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(Precio minimo)
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FUENTE: OSINERGMIN.
ELABORACION: PROPIA.
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I Precios libres de energia en hora punta (HP) y en hora fuera de punta (HFP)
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FUENTE: OSINERGMIN.
ELABORACION: PROPIA.

En el Gréafico 1 se observa que este indicador de
precios libres tuvo una tendencia decreciente hasta
mediados de 2018 y que luego revirtié esa evolucion,
hecho que generd una evolucién en forma de U. Sin
embargo, en el periodo estudiado, solo el 25 por cien-
to de ese promedio ponderado corresponde al com-
ponente de potencia. El 75 por ciento concierne al
componente de energia en HP y en HFP. Si se analiza
el promedio simple de estos precios, se obtiene una
conducta similar.

Son tres los factores que estarian explicando dicha
tendencia: el precio spot, el precio del gas natural (PGN)
y el indice de precios al productor de EE. UU. (IPP). Estos

dos ultimos son dos indicadores macroeconémicos que
actualizan los precios libres a lo largo del tiempo.

En primer lugar, el precio spot exhibe la misma
tendencia en forma de U. Se observa que este precio
presentd tres eventos destacables:

i) Hasta diciembre de 2017, los generadores a gas
natural podian declarar los precios de este insumo
(a diferencia del resto de generadores con otras
fuentes de energia eléctrica), debido a condicio-
nes take-or-pay y ship-or-pay de sus contratos de
gas natural®. Los generadores a gas natural de-
claraban precios cercanos a cero para asegurar su

5

El primer esquema (take-or-pay) se refiere a la suscripcion de contratos en los que se pagan un monto fijo de gas a un precio ajustable, independientemente de

ser consumido. Estos contratos los suscriben el generador con el productor de gas natural. El segundo esquema (ship-or-pay) es similar a la anterior pero referido

al transporte por ducto y distribucién de gas.
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despacho de energia eléctrica, ya que tenian gas
contratado que debian utilizar y monetizar para
cumplir sus compromisos contractuales. A partir
de 2018, se establecié un nivel minimo estricta-
mente mayor a O para evitar que el precio spot
siga disminuyendo.

Las medidas de confinamiento y restricciones a las
actividades economicas para reducir los contagios

La reduccion
del precio spot genero
la disminucion de los precios
de energia libres en hora punta
y fuera de hora punta, que beneficio
a los clientes libres y motivo a la
migracion de clientes regulados a
libres.

—_ = e e = e

Dic.20 -
Feb.22 -
Abr.22 A
Jun.22 -

por la pandemia del COVID-19 redujeron la de-
manda y se reflejaron en un precio spot minimo
historico en abril de 2020 de ctm. S/ 1,14 por kWh.

iii) A fines de 2020, se eliminé la declaracion de pre-
cios por parte de los generadores que empleen
gas natural®, y de julio de 2021 en adelante los
costos marginales correspondientes a estos ge-
neradores son analogos a un costo medio. Desde
entonces se registrd un aumento considerable del
precio spot’.

Por tanto, el salto que se ve a partir de julio de
2021 en el precio spot corresponderia al incremento
de los precios de la energia en HP y en HFP a partir de
ese mismo mes.

En segundo lugar, los precios de los contratos libres
estan indexados al PGNy al IPP, indicadores que inten-
tan reflejar la evolucion de los costos de produccion.
El PGN ha aumentado de un promedio de US$ 2,9 por
MMBTUS, entre junio de 2015 y diciembre de 2021, a
uno de US$ 3,4 por MMBTU, entre enero de 2022 y
junio de 2022 (17,2 por ciento de incremento). Por su
parte, el IPP subié de un promedio de 204,5, observa-
do entre junio de 2015 y diciembre de 2021, a uno de
232,3, registrado entre enero de 2022 y junio de 2022
(13,6 por ciento de incremento).

Adicionalmente, otro factor a considerar es el plazo
de los contratos libres. Por su parte, el precio libre ha
tenido una relacion inversa con el precio regulado. Por
ultimo, los ultimos cambios normativos han determi-
nado que los clientes libres financiaran a los usuarios
regulados de menor consumo a partir de 2023, lo cual

8

El 21 de setiembre de 2020 se publicd en el diario oficial EI Peruano la sentencia del Poder Judicial sobre la Accion Popular N.° 28315-2019, que anula la declaracion
de precios del gas natural para la generacidn eléctrica. Esta sentencia se sustentd en que la declaracién de precios no guardaba relacion con los costas reales de

produccion de las plantas térmicas a gas natural.

Cabe mencionar que el precio spot tiene un impacto negativo en las tarifas eléctricas para los usuarios regulados en el corto plazo a través de la prima RER (re-
cursos energéticos renovables). Esta prima financia los costos fijos de las plantas de generacion con base en dichos recursos, y se define en términos generales
como la diferencia entre la tarifa adjudicada en las subastas para la entrada de las plantas RER y el precio spot. Entonces, a menor precio spot, mayor la prima

RER y mas elevadas seran las tarifas eléctricas para los usuarios regulados.

1 millén de unidades térmicas britanicas (1 Million British Thermal Units). Es una medida de unidad de gas natural.
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I Precio relativo: precio libre / precio de generacion regulado en Lima Metropolitana
(Ratio)
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tendra un impacto en la migracién de usuarios regula-
dos a clientes libres.

PLAZO DE LOS CONTRATOS

Tedricamente, si el plazo del precio libre fuera de 15
minutos, entonces el precio libre seria equivalente al
precio spot. Sin embargo, a mayor plazo, mayor dife-
rencia entre ambos precios, debido a que un cliente
libre prefiere un precio mas estable o menos volatil (de
mayor plazo) que uno menos estable y mas volatil (de
corto plazo).

El plazo promedio de los contratos libres se redujo
de 91,9 meses (7,7 afos) a 53,6 meses (4,5 anos) en
el periodo de estudio. Este cambio supuso que tanto
las renegociaciones de los contratos libres como los
nuevos clientes libres provenientes del ambito regu-
lado firmaran contratos de menor plazo para aprove-
char precios libres cada vez mas bajos, a la par que
el precio spot disminuia hasta junio de 2021. No obs-
tante, a partir de enero de 2022, este plazo promedio
se ha estancado en 4,5 anos.

PRECIO LIBRE RESPECTO AL PRECIO REGULADO
Al analizar el precio libre promedio (ponderado por
consumo) respecto al precio de generacién de clientes
regulados (calculado como el precio promedio simple
de Enel y Luz del Sur en Lima Metropolitana), se ob-
serva que este disminuyé de 0,84 a 0,57 entre junio
de 2015 ajunio de 2022. De junio de 2015 a junio de
2021 registré una tendencia claramente decreciente y
en adelante una tendencia ligeramente creciente. La
tendencia de este precio relativo indica que los usua-
rios libres preferirdn mantenerse como tales, pero tam-
bién que la migracién de usuarios regulados a clientes
libres se desaceleraria.

Feb.20

Abr.20
Jun.20 -
Ago.20 -
0Oct.20 -
Feb.22 -
Abr.22 -
Jun.22 J

FOSE

El Fondo de Compensacién Social Eléctrica (FOSE)
financia un subsidio cruzado en beneficio de los
usuarios residenciales de electricidad cuyos consu-
mos mensuales son hasta 140 kWh por mes. Este
fondo se forma mediante un recargo en las tarifas
de los usuarios regulados (empresas industriales, co-
merciales y hogares) que no son beneficiarios. Bajo
la nueva Ley N.° 31429, también se incorporan a
este fondo como contribuyentes a los usuarios li-
bres.

De acuerdo con la “Exposicion de Motivos” del
Proyecto de Ley 00990/2021-PE, que sustenta la Ley
N.° 31429, los usuarios libres tendrian un impacto
de incremento en la facturacion de 2,5 por ciento. Si
bien el precio libre es independiente del FOSE, la nue-
va Ley N.° 31429 aumenta los costos para los clientes
libres.

COMENTARIOS FINALES

La reduccion del precio spot generd la disminucion
de los precios de energia libres en hora punta y fue-
ra de hora punta, que beneficié a los clientes libres y
motivd a la migracion de clientes regulados a libres.
Sin embargo, a partir de junio de 2021, este bene-
ficio para los clientes libres, y tanto el precio spot
como los precios libres volvieron a subir. Asimismo,
los plazos promedio de los contratos probablemen-
te empiecen a subir si se espera que el precio spot
siga aumentando en el futuro. Ademas, debido a
que el precio spot es una sefal de precios para el
comportamiento de los precios libres, su evolucion
determinard aquella de estos ultimos precios. Por ul-
timo, la nueva ley del FOSE hara menos atractivo ser
cliente libre.
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junto de objetos albergados en sus salas de ex-

hibicién y depdsitos, determinan en gran parte
el caracter de estas instituciones. La composicién
y las caracteristicas de estas colecciones orientan,
por ejemplo, si un museo es de historia, ciencias,
arqueologia, arte, etnografia o una combinacién de
estas, mientras que la curaduria puede incorporar
otras voces para convertir las narrativas en multidis-
ciplinarias, multivocales o participativas. En el caso
de los museos que resguardan colecciones precolo-
niales, su definicion como arqueoldgica, antropolo-
gica o de arte deberia materializarse en aproxima-
ciones o perspectivas distintas, de acuerdo con las
formas particulares de cada disciplina de entender
y explicar la cultura material, aunque en la practica
no siempre se dé asi. Este problema se vuelve mu-
cho mas complejo si consideramos la variedad de
posiciones y escuelas tedricas y metodoldgicas que
compiten dentro de la arqueologia, antropologia e
historia del arte.

Las colecciones y las voces que las interpretan
y explican cambian a través del tiempo. Las colec-
ciones pueden aumentar o reducirse, los museos
pueden transformarse en instituciones con objeti-
vos completamente distintos y a veces desaparecer
por completo’; nuevos conocimientos o descubri-
mientos pueden ayudar a repensar objetos e inclu-
so colecciones enteras pueden reinterpretarse de
acuerdo con nuevas perspectivas museoldgicas o
disciplinarias. En no pocas ocasiones, grupos en-

I as colecciones de los museos, es decir, el con-

teros de objetos son adquiridos de coleccionistas
privados. En estos museos, los criterios de selec-
cion y sesgos de dichos coleccionistas —a veces
de refinada légica estética, otras veces producto
de capricho y fetiches— consiguen, a veces in-
voluntariamente, una resonancia permanente e
incluso una influencia notoria en las narrativas
generadas.?

Fundado en 1982, el Museo Central del Banco
Central de Reserva del Pert (MUCEN-BCRP) es un
museo de arte que alberga objetos creados en di-
ferentes momentos de la historia de lo que hoy es
el Perl, desde obras de arte contemporaneo hasta
obras que anteceden por siglos la idea misma de na-
cion (Contreras, 2022). Estos objetos de la antigle-
dad, como los contenedores cerdmicos ricamente
decorados, las narigueras y otros adornos de metal
o las armas complejamente elaboradas, pudieron
haber tenido roles rituales, politicos o econémicos,
pero por la naturaleza del museo se les considera,
sin excluir lo anterior, como expresiones artisticas de
estas antiguas comunidades y objetos con cualida-
des estéticas®. Esta multidimensionalidad ha permi-
tido y orientado que en exposiciones anteriores del
MUCEN, como “Conexiones” y “Naciéon: Imaginar el
Peru desde el MUCEN", se puedan conectar objetos
separados por tiempo y contexto cultural. En estas
exhibiciones no solo se mostraron y relacionaron
piezas de las colecciones de arte precolombino-ori-
ginario, tradicional-popular, republicano-académico
y moderno-contemporaneo, sino también se ejercitéd

La coleccion de arte precolombino del MUCEN, presente desde su fundacion,
es una de las mas diversas del pais, y crecio a través del tiempo mediante la
incorporacion de diversas colecciones, sobre todo privadas.

En ella resalta la coleccidn vicus, identificada y catalogada hasta la fecha
en mas de 1400 objetos de ceramica, metal y piedra, y que —en conjunto—
se puede considerar como una de las mas grandes de esta cultura
en el pais y en el mundo.

1 Se puede ver como ejemplo la historia de algunos museos con colecciones arqueoldgicas de Lima resumido en Asensio (2018), pag. 37.
2 Ver, por ejemplo, Kaplan, I. (2017). When Collectors — Not Curators — Dictate Art History. Artsy. Revisado el 11 de noviembre de 2022 https://www.artsy.net/article/

artsy-editorial-collectors-curators-dictate-art-history

3 Ladiscusion sobre si se debe o puede considerar arte objetos de la antigiiedad no se va a discutir en este ensayo. Ver entre otros: Barnett, S.(2015). A Short Guide
to Writing About Art. Capitulo 1. Pearson Education Inc; y Gell, A. (1998). Art and Agency: An Anthropological Theary. Oxford University Press.
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un didlogo entre curadores de diferentes especiali-
dades, que precisaron reducir las distancias discipli-
narias para poder entablar un didlogo mas amplio
con el publico.

ARTE VICUS EN EL MUCEN

La coleccioén de arte precolombino del MUCEN, pre-
sente desde su fundacién, es una de las mas diver-
sas del pais, y crecioé a través del tiempo median-
te la incorporacion de diversas colecciones, sobre
todo privadas®. En ella resalta la coleccion vicus,
identificada y catalogada hasta la fecha en mas de
1400 objetos de cerédmica, metal y piedra, y que
—en conjunto— se puede considerar como una de
las mas grandes de esta cultura en el pais y en el
mundo. En su mayoria, los objetos de la coleccion
fueron creados, usados y finalmente enterrados en
el territorio que hoy corresponden principalmente
a la provincia de Morropon, en el departamento de
Piura. Muchos de estos objetos tuvieron como uso
final, pero no necesariamente el Unico, ser ofrendas
funerarias. Estos entierros fueron encontrados y sa-
queados en la década de 1960, hecho que llamo
la atencién de las autoridades culturales del Estado
peruano de ese tiempo. Se organizaron expedicio-
nes para investigar estos hallazgos y los reportes,
si bien breves, permitieron reconstruir en parte no
solo los contextos de donde provienen las piezas,
sino también matices de la realidad social que im-
pulsd los saqueos (Guzman & Casafranca, 1964;
Matos, 1969; Murro, 1994).

Es importante comprender que si bien la practica
arqueoldgica ya tenfa décadas en el pais y el pasado
precolombino ya se afianzaba como una parte inte-
gral de la identidad nacional (Asensio, 2018; Tan-
talean, 2016), la profundidad del conocimiento de
ese pasado a mitad del siglo veinte palidece frente
a lo que comprendemos hoy. La arqueologia de ese
entonces concentraba mucho de sus esfuerzos en
la clasificacion de unidades temporales (periodos o
etapas) y de unidades culturales o estilisticas. El des-
cubrimiento de estos objetos en Morropén llamé la
atencion no solo por su cantidad, sino también por-
que el estilo artistico de estos no correspondia a lo
que se conocia en aguel momento. Si bien muchos
objetos eran estilisticamente parecidos al mochica,
muchos otros eran muy distintos en forma, deco-
racion y manufactura. Es decir, el presente texto es
la historia de la identificacién de comunidades anti-
guas cuyo arte se diferencio lo suficiente del de sus
vecinos para que los arquedlogos del siglo veinte le
cologuen un nombre para su distincién. El articulo
de Ramiro Matos Mendieta en la Revista del Mu-
seo Nacional 1965-66 (1969) y la breve publicacion
de Rafael Larco Hoyle, La cerdmica de Vicus (1965),
son dos importantes estudios que marcan dicho mo-
mento.

Figura 1. Vasija ceramica que participo en la exhibicion “Mastercrafters of Ancient
Peru”. (ACE0892)

Muchos de estos objetos vicus, pero también del
mochica piurano, terminaron a través de varias rutas
de comercializacion en colecciones fuera del pais. La
gran mayoria, sin embargo, fue adquirida por colec-
cionistas locales, quienes vefan en esta accién una
forma de mantener la unidad de la coleccion y una
oportunidad para darlas a conocer. En dicho contex-
to, la coleccion de Domingo Seminario Urrutia fue la
mas grande creada durante esta época, con muchos
de los objetos provenientes de su hacienda familiar
Pabur. Esta coleccién contenia piezas finamente
elaboradas, muchas de las cuales fueron incluidas
en “Mastercraftsmen of Ancient Peru”, exhibicion
curada por Alan R. Sawyer en el museo Solomon
R. Guggenheim de Nueva York en 1968 y en Los
Angeles County Museum of Art (LACMA) en 1969
(Sawyer, 1968; Tantalean, 1969) (Figura 1).

La coleccion Seminario fue adquirida por el Ban-
co Popular en la década de 1970, entidad que pre-
sentd parte de esta en una exhibicion dirigida por
Hans Horkheimer en el Instituto de Arte Contempo-
raneo de Lima. En 1978, por primera vez, un consi-
derable grupo de la coleccion Seminario, que inclu-
yo muchas piezas vicus, fue publicado en el catdlogo
El arte y la vida vicus con texto de Luis G. Lumbreras.
En 1979 el Banco Central de Reserva del Per ad-
quiri¢ directamente del Banco Popular mas de 2500

4 Destacan la donacion de la coleccion Hugo Cohen en 2010 y el préstamo por comodato en 2020 de la coleccion James Mc Donald Checa de objetos victs y, en menor

medida, de otras culturas del norte peruano.
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Figura 2. Vista de las vitrinas con objectos Vicus en la sala de arte preocolombino del MUCEN.

objetos arqueoldgicos —todos pertenecientes a la
coleccion Domingo Seminario—, que se sumaron a
la coleccién de arte y de piezas arqueoldgicas que ya
posefa (BCRP, 1972). Estas se incorporaron al actual
Museo Central cuando abri¢ sus puertas al publico
en 1982 (Figura 2).

Los objetos vicus forman una parte muy impor-
tante de la coleccién de arte precolombino del MU-
CEN, que, en los Ultimos cuarenta anos, ha facilita-
do estas obras para exposiciones e investigaciones
sobre la historia de Piura. Las publicaciones mas re-

En la exhibicion
"Mundo Vicus', por una parte,
se explordé como estos objetos
muestran aquellas partes de la vida
de las comunidades vicus que sus
artistas consideraban importante o
relevante de ser reproducidas.
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conocidas con objetos vicus del Museo Central son
el catalogo publicado en 1989 por Luis G. Lumbre-
ras Vicus: Coleccion Arqueoldgica y el libro Vicus,
editado por Krzysztof Makowski y colegas en 1993.
Este Gltimo incorporé la informacion obtenida del
trabajo de campo arqueoldgico de la Pontificia Uni-
versidad Catdlica del Perd (PUCP) (Kaulicke, 1991).

LA COLECCION VICUS MUCEN Y LA INVESTIGA-
CION ARQUEOLOGICA EN PIURA
Si bien se desarrollaron intervenciones arqueoldgicas
en la década de 1960 para estudiar el contexto de
los primeros hallazgos, durante décadas el entendi-
miento de la cultura vicus se basé mayormente en el
analisis de los objetos en colecciones. Por ejemplo,
en 1965 Rafael Larco Hoyle escribié un ensayo basa-
do en los objetos que se encontraban en su propia
coleccion. Entre 1987 y 1990, el Proyecto Arqueo-
l6gico Alto Piura fue disefiado e implementado por
la especialidad de Arqueologia de la PUCP y apoya-
do por ORSTORM (Guffroy et al., 1989; Kaulicke,
1991). Los resultados de este proyecto esclarecieron
un poco la relacion entre los estilos vicis y mochica
en Piura, asi como otros detalles sobre la vida de
estas comunidades, como su tradicién arquitectoni-
ca monumental y vernacula, sus talleres artesanales,
su trayectoria historica, el impacto de El Nifio, entre
otros temas (Guffroy et al., 1989; Hocquenghem et
al., 1993; Kaulicke, 1991, 1992; Makowski et al.,
1994). Toda esta informacién también permitié en-
tender mejor las colecciones que ya se encontraban
desde décadas en museos (Makowski et al., 1994).
El estudio de estas colecciones junto con las in-
vestigaciones arqueoldgicas de campo han servido
no solo para entender a estas antiguas comunida-




des, sino también para completar esta parte de la
historia regional de Piura, desconocida hasta media-
dos del siglo veinte. Mas de cincuenta afios después
de los descubrimientos de vicus, el reconocimiento
de la importancia de esta cultura para la historia de
Piura y del pafs fue visibilizado por el Banco Central
de Reserva del Perl al acufiar una moneda de cir-
culacién nacional con dos vasijas escultéricas vicls
como parte de la serie numismatica Riqueza y Orgu-
llo del Pert (Holmquist, 2016).

La investigacion arqueoldgica de campo permi-
te reconstruir parte de la vida de antiguas comuni-
dades y proporciona informacién para entender el
contexto de uso y de valoracién de los objetos que,
descontextualizados, pueblan los museos. Las colec-
ciones en los museos, en cambio, permiten disponer
de objetos completos y agrupados que permiten vi-
sualizar la variabilidad de temas que eran de interés
para sus creadores. Sin embargo, como se menciond
en el comienzo de este texto, las colecciones condi-
cionan las posibilidades y el caracter de un museo,
y los criterios bajo los cuales fueron elegidos estas
piezas, no siempre por agentes de estas institucio-
nes, tienen una influencia tremenda no solo en las
posibles narrativas de los museos, sino también en
el entendimiento de estas sociedades de la Antigle-
dad.

Por una parte, la mayorfa de los objetos vicus fue
obtenida de cementerios. Es decir, tuvieron un uso
final funerario, y por lo tanto no es una muestra re-
presentativa de la variedad de objetos que utilizaron
dichas comunidades en su vida diaria. Por otra par-

Si bien se desarrollaron
intervenciones arqueoldgicas en
la década de 1960 para estudiar el
contexto de los primeros hallazqgos,
durante décadas el entendimiento
de la cultura vicis se baso
mayormente en el analisis de los
objetos en colecciones.

te, cuando se exponen y publican, se da preferencia
a los mas llamativos, a veces con contenidos mas
exoticos, otras veces con escenas mas familiares, y
casi siempre de manufactura excelsa. De esta for-
ma, una exhibicion de objetos arqueoldgicos puede
crear una vision de estas sociedades que puede con-
trastar con la informacién que los arquedlogos de
campo registran en sus investigaciones®. Esto que

Viundo Vicus

NMuerte, transformacicn y vida

PROYECTQ

Micen  acion

—

Figura 3. Exposicion temporal “Mundo Vicis: Muerte, transformacion y vida”.

5  Comparar por ejemplo las piezas, mayormente botellas, de la coleccion del BCRP publicadas en Lumbreras (1989) y Makowski et. al. (1994) con aquellas presentadas
por Kaulicke (1991), provenientes de excavaciones y dominada por cantaros, jarrones, tinajas y cuencos.
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se menciona no sugiere que las colecciones no de-
ban estudiarse. Por el contrario, desde el inicio de
la arqueologia, las colecciones en museos han sido
fundamentales para clasificar el tiempo y los grupos
sociales, pues contienen objetos completos que solo
ocasionalmente se encuentran en trabajos arqueo-
|6gicos. Pero esta investigacién debe darse con un
total entendimiento de la historia reciente de estos
objetos, es decir, de donde se obtuvieron, cémo
fueron obtenidos y como se formd la coleccion, y
apoyandose de las investigaciones arqueoldgicas
mas recientes para poder interpretar estas obras en
un contexto mas completo.

LA EXPOSICION “MUNDO VICUS”

Cuarenta afios después de la fundacién del actual
MUCEN, y conforme con la reflexion previa, se
conceptualizé la exhibicion “Mundo Vicls: muer-
te, transformacion y vida” (Figura 3). La narrativa
central de la exhibicién nacid como el intento de
crear un balance entre el analisis de los objetos de
la coleccion vicus del Museo Central y las inter-
pretaciones de los resultados de las investigaciones
arqueolodgicas en la region del Alto Piura. En la ex-
posicion y el catdlogo que la acompana se exten-
dié una invitacién al publico y a los lectores para
observar los objetos de la coleccién vicus desde dos
Figura 4. Vasija arquitectonica viciis (ACE0874). enfoques: como obras de arte que muestran las
preferencias estéticas de una comunidad del pa-
sado y como objetos sociales que fueron utilizados
como medios para interactuar con otros seres, hu-
manos y no humanos, dentro de un paisaje obser-
vado, apreciado y entendido con miradas distintas
a las actuales.

En la exhibicién “Mundo Vicus”, por una parte,
se explord como estos objetos muestran aquellas
partes de la vida de las comunidades vicUs que sus
artistas consideraban importante o relevante de
ser reproducidas. Resaltaron las representaciones
de los edificios con las paredes decoradas y con
techos sostenidos por columnas de troncos de ar-
boles (Figura 4), asi como los cuerpos bellamente
decorados con orejeras, tocados y pintura corpo-
ral, elementos que revelan estdndares de belleza
distintos a los del presente (Figura 5). Por otro
lado, en esta exposicidn se enfatizéd el posible pa-
pel de estos objetos en los rituales funerarios de
las comunidades de la antigua Piura. Por ejemplo,
se presentdé una propuesta para entender la com-
posicion de las vasijas funerarias vicds, como una
combinacion entre una parte escultérica y una for-
ma de contenedor (Figura 6). Estas vasijas dentro
del contexto del ritual funerario habrian sido pen-
sadas para ayudar a la transformacion del cuerpo
del difunto en otro ser que retornaria a la super-
ficie a convivir con sus descendientes. Si bien este
Figura 5. Vasija con persona de cuerpo decorado (ACE0762). fue un analisis de las formas de la ceramica, para
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Figura 6. Propuesta de logica de composicion de vasijas funerarias vicis. Disefio: Hugo C. Ikehara Tsukayama.

llegar a esta interpretacién se recurrié a la com-
paracién entre la forma de las tumbas, registradas
por los arquedlogos, y las madrigueras de animales
gue suelen ser representados. Ambas aproximacio-
nes, rescatando aquello que los vicUs consideraban
importante y para retornar la discusién a su uso
funerario, ayudan a entender la forma en que es-
tas personas veian, sentian e interactuaban con su
mundo, y el contexto en el cual estos objetos fue-
ron pensados.

La exhibicion “Mundo Vicis” culmind en enero
de 2023, pero queda aun mucho por conocer sobre
la historia de las comunidades que hoy llamamos vi-
cus. En este reto, la colecciéon vicus del MUCEN es
fundamental, pues al ser uno de los corpus materiales
mas grandes e importantes de esta cultura, muestra
una parte significativa de su vida y creencias funera-
rias y, como parte de un museo de arte, expone las
habilidades técnicas y preferencias estéticas de estos
artistas del antiguo Perd.
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\ . . b REPORTE DE INFLACION DE MARZ0 2023

§ ) El presidente del BCRP, Julio Velarde, presentd el
Reporte de Inflacién: Panorama actual y proyecciones
macroeconémicas 2023-2024, en una conferencia dirigida a
los medios de comunicacion nacionales e internacionales,
y transmitida por redes sociales para el publico en
general.
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b CURSO DE EXTENSION UNIVERSITARIA 2023
El gerente general del BCRP, Eduardo Torres Llosa, inaugurd los
cursos de extension de economia y finanzas 2023, que estan
en su septuagésima y decimosexta edicion, respectivamente.
Cada programa, caracterizado por su alta exigencia
académica, contara con la participacion de 35 estudiantes,
seleccionados de diversas universidades del pais. PLS—— COPRIRR R, -S|
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W » 50 ANIVERSARIO DE LA SUCURSAL TRUJILLO
i .f_ ‘ La sucursal Trujillo del BCRP celebré su quincuagésimo
“ “ Y g aniversario de vida institucional con un ciclo de tres dias

de conferencias econdmicas y de investigacion. Cabe
destacar que la conferencia magistral inicial estuvo a cargo
‘ del presidente del Banco Central, Julio Velarde, y el gerente
g general, Eduardo Torres Llosa.

MUNDIAL

El presidente del BCRP, Julio Velarde, participd en la LIl Reunion del ka,, -4
Foro Econdmico Mundial en Davos (Suiza), realizada entre el 16 y el e
20 de enero, en dos sesiones. Estas fueron “Frente a la fragilidad:

monedas digitales de los bancos centrales”y “;Qué sigue para la “ k l
politica monetaria?”. VEI ARDE - i ‘

» CUMBRE MUNDIAL MINERA PDAC 2023,

» PRESIDENTE DEL BCRP EN EL FORO ECONOMICO w k
pe-

[ ToRONTO. TORONTO
El presidente del BCRP, Julio Velarde, conforma la
PDAC 2023 delegacion peruana que expuso e informd sobre las
MARCH 5:-8 oportunidades de inversion minera en el Perdi en la
RO EN TR convencion Prospectors & Developers Association of
Canada (PDAC) 2023.

» INAUGURACION DE LA EXPOSICION DE
FINALISTAS Y GANADORES DEL XIIl CONCURSO
NACIONAL DE PINTURA DEL BCRP

El gerente general del BCRP, Eduardo Torres Llosa, inaugurd la
muestra de las obras ganadoras y finalistas del XIIl Concurso
Nacional de Pintura del BCRP. En el evento estuvieron presentes
los artistas ganadores, asi coma finalistas, el presidente del jurado
y funcionarios de la institucidn, entre otros.
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estudiantes, utilizando al Museo Central
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
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Por decision del directorio de 1928, el 2 de enero de 1929 se inaugurd el nuevo local del entonces Banco de Reserva del Per,
institucion que —después de su rearganizacion— adopto el nombre de Banco Central de Reserva del Perti (BCRP) como parte
de las recomendaciones de la mision Kemmerer para sanear la economia y las finanzas peruanas.

La institucion dejaba su primer local, en el inmueble de la Compaiiia de Sequros Rimac (sequnda cuadra de la calle Nuriez,
hoy jirén Santa Rosa), y se mudaba al imponente edificio, de estilo academicista, localizado en el cruce de las calles Carrera
y Villalta. Desarrollo sus labores en dicha inmueble hasta la década de 1970, para después trasladar a su personal técnicoy

administrativo al actual edificio de estilo brutalista que destaca en el centro historico de la capital.

Anverso:
En el centro se observa un grabado del edificio ubicado en los jirones Lampa y Ucayali, antiguo local del Banco Central y
actual sede del Musea Central.

Reverso:
Se puede leer BANCO DE RESERVA DEL PERU. INAUGURACION DE SU EDIFICIO 2 DE ENERQ DE 1929.
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