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CONSTRUCTORES DE LA REPUBLICA
BICENTENARIO 1821 - 2021

monedas son de curso legal, circularan de forma simultanea con las actuales monedas de S/ 1,00 y
caracteristicas son las siguientes:

DENOMINACION $/1,00 | CANTO Estriado
ALEACION Alpaca | ANO DE ACUNACION 2021
PESO 7,32¢ | EMISION MAXIMA 10 000 000
DIAMETRO 25,50mm | GRABADA POR Felipe Escalante Chuilocca

Toribio Rodriguez de Mendoza nacio el 15 de abril de 1750 en el
corregimiento de Chachapoyas, en el seno de una influyente familia
del entonces nororiente del virreinato peruano. Si bien se orden¢ de
sacerdote y se recibi6 de abogado, el también colaborador del
Mercurio Peruano encontro su verdadera vocacion en la ensefanza,
ala que concibié como el camino para transformar la sociedad.

Entre 1786 y 1817, Rodriguez de Mendoza fue rector del Real
Convictorio de San Carlos, en Lima. Durante dicho periodo, este
plantel se convirti6 en el foco intelectual mas importante del
virreinato, gracias a las reformas educativas que promovio y

T —— defendio -a pesar de la resistencia conservadora encontrada en el
\q' "V/ camino-, y que estimularon el espiritu emancipador y la
Qs\\w /,:’,‘ efervescencia intelectual en la mente de una nueva clase dirigente
—c 3. criolla.
7//’]‘ “\\‘: % El hijo predilecto de Chachapoyas firmé el Acta de la Declaracion de
"d“ l\\ la Independencia (1821) e integro el primer Congreso Constituyente
BICENTENARIO (1822), donde la mayoria de congresistas eran exalumnos carolinos
PERU 2021 que aplicaron sus ensefianzas en los debates de la primera
\ ) Constitucion peruana. Rodriguez de Mendoza falleci6 en 1825,

mientras ejercia el rectorado de la Universidad de San Marcos.

\ www.bcrp.gob.pe/Billetes-y-Monedas/Monedas-de-Coleccion

El Banco Central de Reserva del Pert ha puesto en circulacion la tercera moneda de la Serie Numismatica
Constructores de la Republica Bicentenario 1821 - 2021, alusiva a Toribio Rodriguez de Mendoza. Estas
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a estabiliplad

PERU

ZENON QUISPE MISAICO*

en el

La estabilidad monetaria, finalidad del BCRP,
es elemento fundamental para el crecimiento

y desarrollo econémico sostenido del pais.

*  Asesor de investigacion econémica del BCRP
zenon.quispe@bcrp.gob.pe
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mentada por el Banco Central de Reserva

del Pertt (BCRP) es preservar la estabili-
dad monetaria, refrendado por la Ley Organica
del BCRP (1992) y por la Constitucion del Peru
(1993). Este marco legal otorg6 autonomia al
BCRP, la que junto a la reputacion, credibilidad
y transparencia se constituyeron en fundamen-
tos cruciales para la implementacion de una po-
litica monetaria efectiva para preservar el valor
de la moneda nacional mediante la estabilidad
de precios.

La estabilidad de precios preserva la ca-
pacidad de compra de la moneda nacional, un
escenario optimo, eficiente, para que los agentes
econdmicos tomen sus decisiones monetarias,
financieras, de inversidn y transaccionales sin
preocuparse por que la inflaciéon consuma el
valor real de sus saldos monetarios.

En un escenario de estabilidad monetaria
sostenida, los agentes econdmicos extienden
mas el horizonte temporal de sus decisiones,
confian en la moneda doméstica como unidad
de cuenta para sus decisiones de largo plazo y se
dinamizan los mercados financieros de ahorros,
créditos y endeudamiento con valores ptblicos
y privados denominados en la moneda nacio-
nal, todos a plazos mds largos.

La extension del horizonte temporal de
las decisiones de los agentes econémicos,
gracias a la estabilidad monetaria, induce el
crecimiento econdmico sostenido en un esce-
nario de moderacion de las tasas de interés de
largo plazo. Y en un escenario de estabilidad
de precios, con la inflacién baja, estable y con-
trolada, se promueven también expectativas
de inflacion bajas y estables, constituyéndose
estas ultimas en un canal adicional y efec-

El objetivo de la politica monetaria imple-

La estabilidad
de precios preserva la
capacidad de compra de la
moneda nacional, un escenario
optimo, eficiente, para que los
agentes econémicos tomen
sus decisiones monetarias,
financieras, de inversién
y transaccionales sin
preocuparse por que la inflacién
consuma el valor real de sus
saldos monetarios.

tivo para preservar niveles bajos y estables de
inflacién.

En un escenario adverso, niveles altos y vo-
latiles de inflacion conllevan a distorsiones en
las sefiales provenientes del mercado, ruidos
que generan incertidumbre y complican la toma
de decisiones de largo plazo, acortando el ho-
rizonte temporal de estas y, con ello, afectando
el crecimiento econdémico y su sostenibilidad,
debido a la ineficiencia en la asignacién de los

recursos.
En escenarios de alta inflacidn, las familias
de bajos ingresos ven reducirse atin mas sus ni-

[ Producto bruto interno per cépita
(soles de 2007)

— Inflacién promedio
(%, escala logaritmica)

I Peru: inflacion y producto bruto interno per capita
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FUENTE: BCRP.
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I Inversion privada
(Millones de soles de 2007)

— Inflacién

I Peru: inflacion e inversion privada
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FUENTE: BCRP.

veles de vida, por lo que acortan todavia mucho
mas el horizonte temporal de sus decisiones
centrandose cada vez mads en la sobrevivencia
diaria. Esto obliga que los padres involucren
a sus hijos en el trabajo para complementar el
bajo ingreso familiar, afectando asi la formacién
del capital humano para el futuro.

Como se puede ver en el Grafico 1 (p. 5),
en el Peru, en escenarios de alta inflacién en
las décadas de los 70, 80 e inicios de los 90, se
observa una significativa reduccion del nivel
de vida de la poblacién y una caida importante
del PBI per capita. Con la estabilidad de precios
observada desde inicios de los 2000 (inflaciones
promedio de alrededor del 2,6 por ciento) hay
una mejora sustancial en el nivel de vida de
la poblacién, una reduccién importante de la
pobreza extrema y un aumento sostenido del
PBI per capita.

Al preservarse el valor de la moneda con la
estabilidad de precios, las familias en general y,
en especial las de bajos ingresos, mantienen su
nivel de vida y tienen la oportunidad de pensar
en el mediano y largo plazo, por lo que pueden
evaluar alternativas, como el retorno de sus
hijos al colegio, contribuyendo asi al desarrollo
del capital humano y a la mejora del bienestar
futuro.

En los escenarios de alta inflacidn, el inver-
sionista enfrenta una alta incertidumbre y la
inversion privada se estanca y, en muchos casos,
se reduce. Por el contrario, en escenarios de es-
tabilidad de precios sostenible, con inflaciones
anuales de alrededor del 2,6 por ciento durante
los ultimos 20 afios, aumenta la inversién pri-
vada. En el Grafico 2 podemos observar que la
inversion bruta fija del sector privado, en mi-
llones de soles constantes de 1997, se mantiene
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practicamente estancada durante las décadas de
los 70 y 80, y recién muestra una recuperacion
importante a partir de mediados de los 90, con
el inicio de la estabilidad de precios sostenida
en el Peru.

En escenarios de estabilidad de precios, y en
un marco macroeconémico y financiero estable,
las expectativas de inflacién de largo plazo se
enlazan a la meta de inflacidn, la percepciéon
de riesgos macroecondémicos del pais dismi-
nuye, induciendo una reduccion de los costos
de financiamiento a lo largo de la estructura de
plazos de las tasas de interés, y, con todo ello,
se incentiva la inversion de largo plazo. Esta
ultima fomenta aun mas las perspectivas de
crecimiento sostenido y amplia las posibilida-

En los escenarios
de alta inflacion,
el inversionista
enfrenta una alta
incertidumbre
y lainversion privada
se estanca y, en muchos
casos, se reduce.
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FUENTE: BANCO MUNDIAL, WORLD DEVELOPMENT INDICATORS. LA INFLACION
CONSUMIDOR.

des de un mayor desarrollo econémico integral
del pais.

La estabilidad sostenida de precios también
genera un ambiente de baja volatilidad en la
estructura de costos de las empresas en todos
los sectores de la economia. Ello permite hacer
una mejor prediccion de la rentabilidad futura
de los distintos proyectos productivos para
plazos cada vez mas largos, permitiendo a los
inversionistas tener una mejor percepcion de
los posibles resultados esperados de sus inver-
siones.

En el Grafico 2 podemos observar el alto
dinamismo que viene alcanzando la inversion
privada desde inicios de los afios 2000, periodo
en el cual se consolida la estabilidad de precios

La estabilidad
sostenida de precios
también genera un

ambiente de baja volatilidad
en la estructura de costos de
las empresas en todos
los sectores de la
economia.

>1,4 Eurozona

= e =0 En e = s oh)

MEDIDA POR LA VARIACION PORCENTUAL ANUAL DEL INDICE DE PRECIOS DEL

en el Perd, con la implementacion del Esquema
de Metas Explicitas de Inflaciéon y de la Ley de
Responsabilidad Fiscal.

En el Grafico 3, utilizando la base de datos
de los indicadores econémicos globales publi-
cados por el Banco Mundial, podemos observar
comparativamente que el Pert, luego de tener
niveles de inflacion por encima de los prome-
dios globales hasta mediados de los anos 90,
alcanza niveles de estabilidad monetaria desde
fines de la década de 1990. Luego, desde inicios
de los afios 2000 se consolida la estabilidad de
precios mediante la implementacion efectiva
del Esquema de Metas Explicitas de Inflacion,
controlando a su vez los riesgos asociados a su
principal vulnerabilidad: la dolarizacién parcial.

La sostenida estabilidad de precios alcan-
zada, similar a los estdndares correspondientes
a las economias desarrolladas, es uno de los
logros mas importantes de nuestro pais, lo que
junto al compromiso de responsabilidad fiscal
y reduccion de la deuda publica a niveles sos-
tenibles en el largo plazo, le permiten al Pera
participar en la economia global en mejores
condiciones, asi como expandir y profundizar
acuerdos comerciales con una gama mas amplia
de paises, destinos importantes para la cada vez
mas diversificada exportacion de productos
no tradicionales, y nuevos mercados para las
exportaciones tradicionales.

La estabilidad econdémica sostenida, con
base en fundamentos macroeconémicos, du-
rante un poco mas de las dos ultimas décadas y
la reincorporacion del Perti al ambito financiero
internacional, han inducido en el pais un mayor
dinamismo de la inversién con relacion al resto
de la economia global. En el Grafico 4 podemos
observar la mayor inversion en el Peru desde

DICIEMBRE 2021101 7
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GRAFICO 4 / 1 indice global de inversion

(1990=100)
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FUENTE: BANCO MUNDIAL, WORLD DEVELOPMENT INDICATORS. BASE DEL iNDICE: FORMACION BRUTA DE CAPITAL EN DOLARES CONSTANTES DE 2010.

mediados de los afios 2000, muy por encima del
promedio a nivel global.

La estabilidad macroecondmica y el alto
dinamismo de la inversion, han contribuido
al crecimiento econémico sostenido del Perd,
que se refleja en un aumento del PBI per ca-
pita peruano que, como puede observarse en el
Grifico 5, presenta un mayor dinamismo que
el observado en el resto de la economia global.

Es esencial preservar la estabilidad de pre-
cios alcanzada, consolidar los fundamentos ma-
croecondmicos para un crecimiento econdmico
sostenido, para asi, manteniendo el dinamismo

(1990=100)

I indice global del PBI per capita

de lainversion y la actividad econémica, poder
en el futuro alcanzar niveles de desarrollo com-
parables a los de las economias desarrolladas.

En conclusidn, la estabilidad monetaria
sostenida induce a los agentes econdémicos a
tomar decisiones econémicas sin tener que
preocuparse por la inflacidn, decisiones con
horizontes temporales de largo plazo, elemen-
tos fundamentales para fomentar un mayor
desarrollo y crecimiento econémico sostenido,
con una mayor participacion en la economia
global y buscando siempre alcanzar los estan-
dares de una economia desarrollada.

, 399 Perd
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350 » 314 Union Europea
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300 1 » 291 Eurozona
» 273 América del Norte
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FUENTE: BANCO MUNDIAL, WORLD DEVELOPMENT INDICATORS. BASE DEL INDICE: PBI PER CAPITA EN DOLARES CONVERTIDOS CON EL FACTOR DE CONVERSION DE

PARIDAD DEL PODER DE COMPRA.
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*  Jefe, Departamento de Andlisis de Infraestructuras
Financieras del BCRP

de los

PAGOS
TRANSFRONTERIZOS

JOSE LUIS VASQUEZ* Y MARIA GRACIA GARCIiA**

josevasquez@bcrp.gob.pe

**  Especialista, Departamento de Andlisis de Infraestructuras
Financieras del BCRP

maria.garcia@bcrp.gob.pe

El crecimiento del comercio internacional
y otras tendencias en la economia global
han contribuido a la expansion de los
pagos transfronterizos. No obstante, estos
enfrentan desafios, los cuales estan siendo
abordados por los paises del G-20 a través
de una ambiciosa hoja de ruta global
elaborada por el Consejo de Estabilidad
Financiera. En este articulo se presenta

la situacion actual de estos pagos, su
problematica, los avances en la hoja de
ruta global para mejorarlos y cémo esté el
panorama para el caso peruano.
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INTRODUCCION

Los pagos transfronterizos tienen una impor-
tancia global porque generan crecimiento eco-
nomico, dinamizan el comercio y promueven
una mayor inclusidn financiera. Es por ello
que, en 2020, los paises del G-20 los decla-
raron prioritarios y, a través de sus ministros
de Finanzas y gobernadores de bancos cen-
trales, solicitaron al Consejo de Estabilidad
Financiera (FSB, por sus siglas en inglés) que
desarrolle una hoja de ruta global para imple-
mentar pagos transfronterizos mads rapidos,
baratos, transparentes e inclusivos.

;QUE SON LOS PAGOS TRANSFRONTERIZOS?
Un pago transfronterizo es una transferencia de
dinero en la cual el remitente y el receptor de los
fondos estdn localizados en diferentes paises o
jurisdicciones. Tipicamente, estas transferencias
implican una conversion de moneda. Existen dos
tipos de estos pagos:

i) Minoristas: pagos generalmente de bajo va-
lor entre individuos, empresas y gobiernos
(ver Cuadro 1). Los mas importantes, en tér-
minos de nimero y valor de transacciones,
son los de persona a persona (P2P), persona
a empresa (P2B) y empresa a empresa (B2B).

ii) Mayoristas: pagos de alto valor general-
mente entre instituciones financieras,
principalmente bancos, por operaciones
propias o de sus clientes. Las empresas y
los gobiernos también acuden ocasional-
mente a los mercados mayoristas cuando

necesitan transferir cantidades de dinero
muy grandes a otros gobiernos o empresas.

Cabe precisar que los pagos transfronterizos
pueden iniciarse a través de diferentes instrumen-
tos ofrecidos por proveedores de servicios de pago
(PSP), por ejemplo, efectivo, tarjetas de pago, trans-
ferencias electrdnicas, etc. Asimismo, existe una
amplia variedad de infraestructuras utilizadas para
su procesamiento como, por ejemplo, las redes de
bancos corresponsales’, los sistemas de pago inter-
conectados?, los modelos de persona-a-persona’,
etc. Actualmente, la mayoria de estos pagos flu-
yen a través de las redes de bancos corresponsales,
quienes ejecutan funciones de compensacién y
liquidacién y operaciones de cambio de moneda.

TENDENCIAS GLOBALES

Algunas tendencias en la economia global han
contribuido a la expansion de los pagos trans-
fronterizos*. Entre ellas destacan el crecimiento
del comercio internacional, la progresiva inter-
nacionalizacion de las cadenas de produccion, el
crecimiento del comercio electrénico transfron-
terizo, el aumento del turismo y las migraciones.
Al respecto, el Banco Mundial (BM) sefiala, por
ejemplo, que la suma de las exportaciones e im-
portaciones de bienes y servicios como porcentaje
del PBI mundial aument6 de 52 a 58% entre 2009
y2019°. Asimismo, McKinsey encuentra que entre
el 15y 20% del valor de las transacciones de co-
mercio electrénico ya es internacional®, mientras
que la Organizaciéon Mundial del Turismo indica
que entre 2010y 2019 las llegadas de turistas inter-
nacionales a nivel mundial crecieron 53%’.

CUADRO 1 I Ejemplos de pagos minoristas transfronterizos
Pagador \ .
Beneficiario Persona (P) Empresa (B) Gobierno (G)
P2P P2B P26
Persona (P) Remesas internacionales a familiares Compras a comercios electrénicos del | Pago de impuestos y servicios publicos
y amigos extranjero por propiedades en el extranjero
B2P B26
. . B2B
Empresa (B) Salarios y pensiones a empleados que . Aranceles pagados por los exportadores
5 . Pagos a proveedores en el extranjero : .
trabajan en el extranjero a autoridades del extranjero
G2P
Gobierno (G) Pagos de pensiones a jubilados que - . . GZG. :
. . Compras a proveedores internacionales Pagos de ayuda internacional
viven en el extranjero

FUENTE: COMITE DE PAGOS E INFRAESTRUCTURAS DEL MERCADO (CPMI).

' La banca corresponsal es un acuerdo en el cual un banco (corresponsal) mantiene depdsitos propiedad de otro banco extranjero, y viceversa, con la finalidad de
acceder a servicios de pago transfronterizos mediante débitos y créditos en sus cuentas.

Por ejemplo, FedGlobal México y TARGET2 de Europa.

Por ejemplo, efectivo, monedas estables y criptoactivos.

FSB, 2020.

Trade (% of GDP) en BM.

McKinsey & Company, 2018.

Organizacion Mundial del Turismo, 2020.

~ o v o owoN
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Todo ello configura un escenario donde los
pagos transfronterizos son cada vez mds impor-
tantes a nivel mundial. De hecho, la evidencia
sugiere que entre 2009 y 2020 las remesas a ni-
vel global crecieron mas de 60% (ver Griéfico 1),
mientras que las remesas en paises de ingreso bajo
y medio, como el Pert, crecieron cerca de 80% en
el mismo periodo.

EL CASO PERUANO

Las tendencias globales también se observan en
el caso de las remesas enviadas al Pert, que entre
2014y 2019 crecieron sostenidamente a una tasa
promedio anual de 4,8%, llegando a alcanzar un
récord de US$ 3 326 millones (1,4% del PBI de
2019). No obstante, en 2020 cayeron mas de 10%
debido a la crisis econdmica provocada por la
pandemia del COVID-19 (Cuadro 2).

En 2020 el Pert ocupd el décimo lugar en la
region como pais de destino de remesas, donde Mé-
xico (US$ 40,6 millones), Republica Dominicana
(US$ 6,9 millones) y Colombia (US$ 8,2 millones)
ocupan los primeros lugares. Cabe indicar que, se-
giin el CEMLA?, los efectos del COVID-19 fueron
diferenciados: hubo un aumento de remesas en
Centroamérica y el Caribe y una disminucién en
Sudamérica, como fue el caso del Per. Ello estuvo
asociado, ademas, a la importancia de las remesas
interregionales en los paises de Sudamérica.

Es importante sefialar que las remesas en
el Perti se reciben principalmente en efectivo a
través de bancos y entidades especializadas de-
nominadas empresas de transferencias de fondos
(ETF), supervisadas por la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP (SBS). Por otro lado, el
costo de enviar remesas desde el Pert hacia el
exterior es elevado y varia dependiendo de la
entidad. Asi, por ejemplo, en los cuatro princi-
pales bancos del pais, una remesa de US$ 500
puede llegar a costar US$ 59 en promedio, equi-
valente al 12% del valor de la remesa. Con res-
pecto a las ETE en los agentes de MoneyGram y
Western Union el envio de una remesa de
US$ 500 en efectivo puede llegar a costar alrede-
dor de US$ 20 (4% del valor) y US$ 25 (5% del
valor), respectivamente.

PROBLEMATICA Y DESAFIOS

Los acontecimientos recientes evidencian una
creciente demanda por los pagos transfronterizos.
Sin embargo, es importante identificar y anali-
zar la problematica que enfrentan actualmente,
para mejorar el servicio a los usuarios finales
y maximizar los beneficios para el crecimiento
econdmico, el comercio internacional y la inclu-
sion financiera. Al respecto, el FSB identific6 los
siguientes cuatro desafios que enfrentan los pagos
transfronterizos:

I Remesas globales
(entradas totales)

(Miles de millones de USS)

=] o = o~ o) ~ o w© ~
3 S, = = =0 = = =
N ~ N N N ~ ~N ~ ~

800 -
700
600
500 1 433
400
300
200

100 -

FUENTE: BM.

CUADRO 2 I Remesas del exterior

(entradas al Pert)

(Millones de USS)

2019
Estados Unidos 1262
Chile 349
Espana 313
Italia 245
Japon 221
Argentina 97
Resto de paises * 834
Total 3326

* INCLUYE ESTIMADO DE REMESAS POR MEDIOS INFORMALES, NO CLASIFICADOS POR PAISES.

FUENTE: BCRP Y SBS.

i) Altos costos: elevadas comisiones por tran-
saccion, costos de mantenimiento de cuen-
tas, costos de cumplimiento normativo (por
ejemplo, prevencion del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo), costos de con-
version de moneda y costos de liquidez, entre
otros, que generan ineficiencia. Para los pagos
transfronterizos con tarjetas, actualmente las
comisiones pueden llegar hasta un 10% del
monto transado. En contraste, a nivel global,
el costo promedio de enviar una remesa de
US$ 200 es 6,4% aproximadamente.

ii) Baja velocidad: largos tiempos de proce-
samiento asociados al gran numero de

2018

702

2019
2020

2020

1292
347
306
240
197

52
504
2939

8  Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos. https://www.cemla.org/PDF/remesaseinclusion/2021-10-remesas-latinoamerica-el-caribe-y-los-efectos-de-la-

pandemia.pdf
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CUADRO 3

I Objetivos cuantitativos

. SEGMENTO DE MERCADO
DESAFIO
Mayorista Minorista Remesas
El costo promedio alobal de los pagos Reafirmar el 0DS** de la ONU: El costo
p i 9 N .p g promedio global del envio de USS 200
A no debe ser més del 1%, con ningtn i o
COSTO No se fijo objetivo™. ) o, | deremesas no sea superior al 3% para
corredor con costes superiores al 3%, L
) 2030, con ningln corredor con costes
para finales de 2027. . o
superiores al 5%.
E175% de los pagos se abonara en la
hora siguiente a la iniciacion del pago
J . Py EI 75% de los pagos deberan estar E175% de los pagos en todos los
o en la hora siguiente a la fecha y hora o . ) ) )
o disponibles para el destinatario en el corredores deberan proporcionar la
de liquidacion preacordada para las R
. plazo de una hora desde el momento disponibilidad de los fondos para el
transacciones con fecha futura, y para L . .
VELOCIDAD en que se inicie el pago, y para el resto | destinatario dentro de una hora de la
el resto del mercado en el plazo de un , _— A
, e del mercado deberd estar disponible | iniciacion del pago, y para el resto del
dia laborable desde la iniciacion del i )
. en el plazo de un dia laborable desde el | mercado dentro de un dia laborable,
pago, para finales de 2027. Los pagos L ) .
e . ) inicio del pago, para finales de 2027. para finales de 2027.
se conciliaran al final del dia en que se
abonen, para finales de 2027.
Todas las instituciones financieras L o
Todos los usuarios finales (individuos, ) o
que operan en todos los corredores ) Mas del 90% de las personas
, empresas o bancos) tendran al o :
de pago tendran al menos una ) . (incluidas las no bancarizadas) que
. I menos una opcion (es decir, al menos R .
opcion y, en su caso, multiples . desean enviar o recibir un pago de
ACCESO . o una infraestructura o proveedor ) )
opciones (mltiples infraestructuras L X - remesas tendran acceso a un medio
L disponible) para enviar o recibir pagos L. .
o proveedores disponibles) para - . de pago electronico transfronterizo de
) . ) electronicos transfronterizos para )
enviar y recibir pagos transfronterizos ) remesas para finales de 2027.
) ) finales de 2027.
mayoristas para finales de 2027.
Todos los PSP deberan proporcionar, como minimo, la siguiente lista de informacion relativa a pagos transfronterizos
a los ordenantes y beneficiarios para finales de 2027: costo total de la transaccion (mostrando todos los cargos
TRANSPARENCIA pertinentes, incluidas las comisiones de envio, recepcion y las de los intermediarios, el tipo de cambio y los gastos
de conversion de divisas), el tiempo previsto para la entrega de los fondos, el seguimiento del estado del pago y las
condiciones del servicio.

*DEBIDO A LA DIFICULTAD DE ESTIMAR LOS COSTOS PROMEDIO EN EL MERCADO MAYORISTA, SE PROPUSO NO FIJAR UN OBJETIVO PARA ESTE SEGMENTO.
** OBJETIVO DE DESARROLLO SOSTENIBLE (ODS): HTTPS://WWW.UN.ORG/EN/OBSERVANCES/REMITTANCES-DAY/BACKGROUND Y HTTPS://WWW.GPFI.ORG/G20-NATIONAL-

REMITTANCE-PLANS
FUENTE: FSB.

intermediarios, falta de interoperabilidad
entre sistemas, horarios de operacidon no
sincronizados, controles regulatorios y es-
tandares de mensajeria no armonizados,
entre otros. Actualmente, los pagos trans-
fronterizos mayoristas pueden procesar-
se en 48 horas o mds a través de la banca
corresponsal tradicional, mientras que el
92% de los pagos minoristas que utilizan
SWIFT se procesan en menos de un dia
habil. Los pagos transfronterizos con tar-
jeta pueden tardar entre dos y cinco dias
laborables.

iii) Limitado acceso: limitaciones (por ejemplo,
barreras técnicas, regulatorias y financieras)
que enfrentan los usuarios, mayormente
individuos y pequenas empresas, para ac-
ceder a servicios de pagos transfronterizos
mas eficientes y los PSP para acceder a los
sistemas y acuerdos de pago directamente,
lo cual genera una baja competencia.

12 IMONEDA N° 188

iv) Insuficiente transparencia: limitada infor-
macion acerca de costos, velocidad, cade-
na de procesamiento y estado del pago de
parte de algunos PSP, lo cual genera incer-
tidumbre.

HOJA DE RUTA GLOBAL

El Comité de Pagos e Infraestructuras del Mer-
cado (CPMI) del Banco de Pagos Internaciona-
les (BIS) identific6 19 temas para abordar los
desafios mencionados, organizados en cinco
areas:

i) Compromiso con una visiéon conjunta de
los sectores publico y privado.

iii) Coordinacion de los marcos regulatorios,
de supervision y fiscalizacion.

iii) Mejora de las infraestructuras y los acuer-
dos de pago existentes.

iv) Mejora de la calidad de los datos, el proce-
samiento directo y las practicas de merca-
do.



v) Exploracién del rol potencial de las nuevas
infraestructuras y acuerdos de pago.

Las primeras cuatro areas buscan mejorar los
sistemas y acuerdos de pagos existentes, mientras
que la quinta es mds exploratoria e incluye a las
monedas estables y las monedas digitales de los
bancos centrales (CBDC).

Finalmente, el FSB, en coordinacién con el
CPMLI, elabor6 una hoja de ruta global para la
mejora de los pagos transfronterizos. Este do-
cumento, publicado en octubre de 2020, incluye
acciones especificas hasta el 2025 para cada uno
de los 19 temas, los plazos para realizarlas y los
actores involucrados. Ademas, esta disefiado para
permitir flexibilidad y adaptacion a medida que
avanza el trabajo.

OBJETIVOS CUANTITATIVOS

Como parte de las primeras actividades de la
hoja de ruta, y tras un periodo de consulta, el
FSB establecio objetivos cuantitativos para abor-
dar cada uno de los cuatro desafios de los pagos
transfronterizos (ver Cuadro 3). Estos objetivos
proporcionan una visiéon comun para el sector
publico y privado, en linea con la primera drea de
enfoque. Asimismo, la medicién y monitoreo de
los mismos a lo largo del tiempo permitira cono-
cer si las acciones de la hoja de ruta son suficientes
0 necesitan ajustarse.

AVANCES EN LA IMPLEMENTACION DE
LA HOJA DE RUTA

En octubre de 2021, el FSB publicé el primer re-
porte sobre los avances en el cumplimiento de las
acciones durante el primer afio de la hoja de ruta.
El reporte sefala que el enfoque inicial consistid
en establecer los elementos fundacionales (como
la fijacion de los objetivos cuantitativos y un and-
lisis de los sistemas y acuerdos existentes) para las
acciones en los anos siguientes.

Durante los proximos aios se esperan me-
joras técnicas y operativas en los acuerdos y
sistemas existentes (por ejemplo, la implementa-
cién de nuevas tecnologias como el estandar de
mensajeria ISO 20022 y la expansion del acceso
y horarios de operacién), asi como el desarrollo
de nuevos sistemas (por ejemplo, acuerdos de
interconexion entre sistemas y el diseno de CBDC
transfronterizos). Por tal motivo, es necesario el
compromiso de las autoridades y el sector privado
para invertir en sistemas, procesos y tecnologias
que contribuyan al cumplimiento de los objetivos
en los plazos previstos.

CONCLUSION

Los pagos transfronterizos enfrentan desafios
de altos costos, baja velocidad, limitado ac-
ceso y transparencia insuficiente, los cuales
estan siendo abordados por los paises del G-20

Esimportante
senalar que las remesas
en el Pert se reciben
principalmente en efectivo
a través de bancos y entidades
especializadas denominadas
empresas de transferencias
de fondos (ETF), supervisadas
por la Superintendencia de
Banca, Sequros y AFP (SBS).

a través de una hoja de ruta global. Si bien el
Pert no forma parte del G-20, es importante
identificar los desafios que enfrentan los pagos
transfronterizos a nivel nacional, para lo cual
se requiere una coordinacion entre todas las
autoridades relevantes, y entre estas y el sector
privado. Asimismo, es necesario continuar mo-
nitoreando los avances en la hoja de ruta global
para establecer la mejor forma de implemen-
tarla en el pais, ya que la mejora de los pagos
transfronterizos generaria beneficios para los
individuos, el crecimiento econémico, el co-
mercio internacional y la inclusién financiera.
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INTRODUCCION

El Imperio inca fue el ultimo y mas grande de una
larga serie de culturas altamente desarrolladas en
la América del Sur precolonial. Este imperio, que
se origind en el valle de Urubamba, se expandio
rdpidamente. Con la finalidad de alcanzar a las
comunidades que habia conquistado, construyd
una red de comunicaciones, cuya ubicacion siguid
patrones geograficos y econémicos que se correla-
cionaban con su desarrollo. De hecho, para poder
transportar productos agricolas, el sistema vial in-
corpord las rutas para alcanzar todos los sitios clave
de producciéon. También se priorizé que los cami-
nos sean rectos para disminuir las distancias entre
ubicaciones y que transitara cerca de las ciudades
importantes. Incluso, se evitd que transcurriera
por ciertas regiones geograficas, como desiertos,
altas elevaciones y rios. Esta red, conocida como
el Camino Inca, fue el principal sistema vial del
Imperio inca y también un simbolo omnipresente
de su poder y autoridad (Hyslop, 2014).

A pesar de que el imperio fue conquistado por
Francisco Pizarro en 1532, los incas opusieron re-
sistencia durante los siguientes 300 afios (Hyslop,
2014). No obstante el conflicto entre ambos, los
esparfioles incorporaron el sistema incaico de ca-
rreteras a su economia basada en el comercio y lo
fusionaron con sus propias instituciones. Durante
el periodo colonial, el Camino Inca tuvo una mayor
importancia para el propdsito comercial. De hecho,
uno de los principales objetivos econémicos de la
Corona espaiiola era extraer oro y plata para expor-
tarlos a Europa. Por tanto, dicho sistema vial fue
un eje de la economia colonial en el Nuevo Mundo
(Glave, 1989).

El Camino Inca, ademas de haber tenido una
gran importancia durante el Imperio inca y haber
sido un componente clave de la economia cuando
América del Sur estuvo bajo dominio espaiiol,
también cumple un rol en la actualidad: parte
del sistema vial del Imperio aun es usado como
una red de transporte y comunicaciones (Hyslop,
2014).

A pesar del rol que ha tenido tanto en el pa-
sado como en el presente, no se ha estudiado su
impacto en el desarrollo actual. Es por ello que el
presente estudio contribuye a la literatura al ser el
primer anélisis empirico sobre como es que la in-
fraestructura antigua del Camino Inca ha determi-
nado el proceso de desarrollo econémico peruano.
Por otro lado, si bien hay literatura del rol de las
formas de organizacién en el desarrollo de Africa
y Latinoamérica, no hay evidencia del impacto de
las instituciones precoloniales en el desarrollo de
Pertl en especifico. Finalmente, el estudio contri-
buye a la literatura sobre la persistencia de los roles
de género que se han visto determinados por las
creencias culturales histdricas del rol apropiado
de la mujer en el Pert.

Los resultados
dan a conocer que hay
una asociacion positiva
y significativa entre
el Camino Incay los
resultados en empleo
femenino.

DATA

Para estimar los efectos de largo plazo del Camino
Inca, se construyd una variable de tratamiento
que refleja si los hogares estan cerca de su ruta o
no. Para ello se dividié un mapa proporcionado
por el Ministerio del Cultura en cuadriculas de
20 km x 20 km (tamafo promedio de los distritos),
ya que se espera que los impactos del Camino Inca
se distribuyan en un drea equivalente al area de
un distrito. De este modo, se asigno el valor de 1
si las cuadriculas estaban cerca del sistema vial
(grupo de tratamiento) y 0 si estaban adyacentes
a las cuadriculas (grupo de control). Ademas, los
hogares ubicados dentro de las cuadriculas de tra-
tamiento se convirtieron en la muestra de hogares
tratados, mientras que los que estaban ubicados en
las cuadriculas de control, en la muestra de hogares
de control.

Para medir los resultados de desarrollo se
usaron tres conjuntos de datos independientes:
escolarizacion, empleo y salud. Para obtener los
dos primeros se usaron los resultados de las con-
diciones de vida de la Encuesta Nacional de Hoga-
res (Enaho)' para el periodo 2007-2017. Si bien la
muestra de los hogares era a nivel regional, se usd
un dataset de corte transversal con un método de
estimacion pool para obtener observaciones y re-
presentatividad a un nivel mas desagregado. Cabe
resaltar que la data del empleo (salario por hora) y
escolarizacion (anos de escolaridad) fue recogida
para individuos mayores de 15 afios, pues es la edad
legal para trabajar en el Peri. Ademas, los salarios
fueron ajustados por la inflacion y expresados en
soles de 2007. También se usaron controles socio-
demogriaficos de la Enaho, como principal lengua
hablada por el individuo, edad y relacién con el
jefe del hogar.

! Esta es realizada por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica del Pert (INEI).
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Para el ultimo conjunto de datos se hizo uso
de la Encuesta Nacional de la Altura del afio 2005%
Segun la OMS los nifios pueden ser clasificados
como desnutridos si su altura es mas de dos des-
viaciones estandar por debajo de la mediana de su
cohorte de edad. También se utilizé el Censo Na-
cional Estudiantil de 2005 para medir los puntajes
del examen estandarizado de matematicas como
otro resultado de desarrollo.

Finalmente, se usaron controles geograficos
como la elevacién (metros sobre el nivel del mar),
pendiente (grados) y distancia a los rios (kilome-
tros). La data de la elevacion se obtuvo de la Mision
Topogréfica Shuttle Radar de la NASA, que tam-
bién permitio calcular la pendiente promedio a
nivel de las cuadriculas. Luego, la distancia a los rios
se obtuvo del mapa hidrografico de la Autoridad
Nacional del Agua del Pert. Con ello se calculd la
variable de la menor distancia de los hogares a un
rio principal.

ESTRATEGIA EMPIRICA
Se implement¢ el enfoque estimando el siguiente
modelo:

Yig = @ + ayRoad, + X§ + XP'Il +€,,

Donde: ;4 es el resultado de desarrollo de
interés para el individuo i que vive en la cuadri-
cula g. Road, es la variable que toma el valor de
1 si el individuo vive en un hogar dentro de una
cuadricula de tratamiento. X$  es el vector de va-
riables geograficas de la cuadricula gy X7 es el
vector de variables demograficas del individuo i.
El pardmetro de interés es a1, que captura el efecto
de largo plazo de la presencia del Camino Inca en
el resultado de interés.

Para poder identificar @ se asegurd que las
caracteristicas pretratamiento en términos del
resultado del desarrollo para las cuadriculas de
tratamiento y control sean similares. Para ello se
realizo6 un fest de las diferencias de las caracteristi-
cas observables que pudieron afectar el desarrollo

economico pre Camino Inca yla demografia de las
comunidades de control y tratamiento (Cuadro 1).

Se escogieron las caracteristicas geograficas,
pues al ser dificiles de modificar, las areas con ca-
racteristicas similares tienen niveles de desarro-
llo semejantes antes de que el Camino Inca sea
construido. Efectivamente, las diferencias en las
condiciones geograficas no son estadisticamente
distinguibles entre los grupos de tratamiento y con-
trol, lo que sugiere que la tendencia de desarrollo
pretratamiento para los dos grupos fue muy similar.

RESULTADOS

Los efectos de largo plazo del Camino Inca son
positivos y estadisticamente significativos en los
salarios por hora, incluyendo efectos fijos regiona-
les y por afio de encuesta y controles demograficos.
De hecho, para aquellos que viven dentro de 20 km
delared, los salarios por hora aumentan en 10,5%.
Incluso, este efecto es similar al de un afo escolar
adicional. Por otro lado, hay un efecto negativo y
significativo entre el Camino Inca y la desnutricién
infantil tomando en cuenta los efectos fijos regiona-
les. Para los nifnos entre 6 y 9 aios que asisten a una
escuela dentro de 20 km del sistema inca, la proba-
bilidad de estar malnutridos se reduce en 3,4 puntos
porcentuales, una reduccion del 8% para el 2005.

Ademas de ello, hay un efecto positivo y sig-
nificativo entre la proximidad del Camino Incay
los resultados escolares. La residencia dentro de
20 km del Camino aumenta la escolaridad en 1,64
afos, lo que equivale al 22% del promedio de afos
de escolaridad de la muestra (7,41 afios). De hecho,
asistir a una escuela ubicada dentro delos 20 km in-
crementa los puntajes de matematicas de los niflos
de 7 afios en 0.256 DE (Cuadro 2).

Cabe resaltar que todas las estimaciones pre-
viamente mencionadas se mantienen robustas
al incluir controles geograficos y ante diferentes
especificaciones de tamano de cuadriculas (de
10x10,15x15y25x 25 km).

Se sospecha que esta persistencia se mantiene
debido al acceso a bienes publicos y los derechos

CUADRO 1

I Estadisticas descriptivas

10 x 10 km 15 x 15 km 20 x 20 km 25 x 25 km
Tratamiento Control Dif | Tratamiento Control Dif | Tratamiento Control Dif | Tratamiento Control Dif
(m (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

Controles GIS
Elevacion 34885 3619,6 1311%% | 35254 36094 840 | 35594 35631 37| 35759 35338 -42,1
Pendiente 6,36 6,74 0,37 6,35 708 0,73** 6,42 Th44 1,020 6,63 748 0,85*
Densidad de rios 3,38 3,63 0,25 3,40 347 0,77 3.4k 3,89 0,45 3,78 4,23 0,45
Observaciones 271 519 181 340 135 257 108 204

NOTA: ***Y *** DAN A CONOCER LA DIFERENCIA ESTADISTICA DE 0 AL 10%, 5% Y 1%, RESPECTIVAMENTE, EN EL TEST DE DIFERENCIA DE MEDIAS.

2 Realizada por el Ministerio de Educacion en las escuelas del pais.
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CUADRO 2

Log Ingreso/h

2007-2017
(1)) (2)
Promedio de Variable dependiente 2,150 2150
[Std.Dev.] [1147] [1747]
Camino Inca 0,105*** 0,097***
(0,037) (0,035)
Controles de base
Efectos fijos de anos Si Si
Efectos fijos regionales Si Si
Controles demograficos Si Si
Controles GIS:
Elevacion Si
Pendiente Si
Densidad de rios Si
N.° Observaciones 115 641 115 641
R2 0,306 0,307

I Camino Incay resultados de desarrollo

Desnutricion, 2005
(% de nifos de 6-9 anos)

Escolarizacion, 2007-2017  Puntaje de examen de matematica,

(No. de anos) 2015(Std. Dev.)

(3) (4) (5) (8) (7) (8)
0,443 0,443 7,406 7406 4,622 4,622
[0,210] [0.210] [5,164] [5,164] [0,999] [0,999]
-0,034%* -0,035*** 1,642%%* 1,550 0,256** 0,242+
(0,012) (0,0m) (0,336) (0,361) (0,030) (0,034)

Si Si

Si Si Si Si Si Si
Si Si Si Si
Si Si Si
Si Si Si
Si Si Si
10153 10 163 151 398 151 398 1068 070 1068 070
0,168 0,187 0,335 0,338 0,051 0,062

NOTA: LOS ESTIMADOS MICO SON REPORTADOS CON ERRORES ESTANDAR ROBUSTOS AGRUPADOS EN GRILLAS DE 20 KM EN PARENTESIS. *,** Y *** DAN A CONOCER LA SIGNIFICANCIA ESTADISTICA

AL10%, 5% Y 1%, RESPECTIVAMENTE.

de propiedad durante el periodo colonial. Dado el
incremento de la mineria y el comercio que ocu-
rrié durante esa época, residir cerca del Camino
era importante. Asi, los espafoles que se asentaron
en sus alrededores promovieron la construccion
de otros caminos y escuelas en esas areas. Ello
podria haber ayudado a impulsar el desarrollo
econdmico de las dreas cercanas al Camino Inca
(Quiroz, 2008; Stein, 1980). Ademas, los esparioles
trajeron consigo el sistema formal de derechos de
propiedad que utilizaba la Corona esparfiola, que
a su vez fomentd la inversion privada en dichas
zonas, por lo que podria haber sentado las ba-
ses para el desarrollo econémico (North, 1981;
Besley, 1995; Field, 2007; Galiani and Schargrodksy,
2010).

Los resultados muestran que hay una asocia-
cion positiva entre el Camino Inca y los derechos
de propiedad. Residir dentro de 20 km del Camino
Inca entre 2007-2017 incrementa significativa-
mente la probabilidad de que un individuo tenga
los derechos de propiedad de su tierra en 8,2 puntos
porcentuales, lo que equivale a un incremento del
31%. Con respecto a los bienes publicos, también
hay una relacion positiva y significativa entre el
Camino Inca y la provision de escuelas primarias
y caminos. La provision de estos en dreas cercanas
alared inca es 80% mayor que en dreas mads aleja-
das. Se debe enfatizar que ambas estimaciones son
robustas tras la inclusion de controles geograficos
(Cuadro 3).

Por otro lado, fuentes historicas coinciden en
que las mujeres indigenas desempenaron un papel
mas activo en la economia comercial que surgié
cerca del Camino Inca durante el periodo colonial

que otras mujeres que vivian lejos de él. Esto se debe
a que, mientras los hombres trabajaban en las mine-
ras, las mujeres indigenas trabajaron en los tambos,
por lo que aprendieron a hablar espafiol y a usar la
moneda espanola antes que los hombres (Chacal-
tana Cortez, 2016). Ademas, la literatura econdmica
sostiene que trabajar fuera del hogar incrementa el
poder de negociacion de la mujer y su empodera-
miento. Debido a la rigidez en los roles de género,
se presume que el Camino Inca puede explicar las
diferencias en los resultados laborales femeninos
actuales y los grados de empoderamiento.

CUADRO 3

Caminos Escuelas Derechos de
(1) (2) Propiedad
(3)
Promedio de Variable
dependiente 0,260 22,143 60,980
[Std. Dev.] [0,210] [24,860] [66,652]
Camino Inca 0,082%* 18,009*** 48,015***
(0,024) (2,475) (6,641)
Controles de base
Controles GIS:
Elevacion Si Si Si
Pendiente Si Si Si
Densidad de rios Si Si Si
N.° Observaciones 320 392 392
R2 0,073 0,162 0,160

FUENTE: LOS ESTIMADOS MICO SON REPORTADOS CON ERRORES ESTANDAR ROBUSTOS AGRUPADOS EN
GRILLAS DE 20 KM EN PARENTESIS. *** Y *** DAN A CONOCER LA SIGNIFICANCIA ESTADISTICA AL 10%, 5%
Y 1%, RESPECTIVAMENTE.
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CUADRO 4

I ElCamino Incay resultados de desarrollo, por género

Log Ingreso/h Escolarizacion, 2007-2017 Embarazo La mujer toma  La mujer realiza
2007-2017 (No. de afios) adolescente  decisiones sobre  las compras
2015-2016 la salud 2015-2016
2015-2016
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Promedio de Variable dependiente 2,150 2150 7406 7406 0,372 0,530 0,246
[Std. Dev.] [1747] [1747] [5,164] [5,164] [0,483] [0,499] [0,431]
Camino Inca 0,097+ 0,079*** 1,490 1,336 -0,014%* 0,052*** 0,054**
(0,037) (0,035) (0,012) (0,01m) (0,336) (0,361) (0,030)
Camino Inca * Mujer 0,048 0,295%**
(0,034) (0,106)

Controles de base
Efectos fijos de anos Si Si Si Si Si Si Si
Efectos fijos regionales Si Si Si Si Si Si Si
Controles demograficos Si Si Si Si Si Si Si
Controles GIS:

Elevacion Si Si Si Si Si Si Si

Pendiente Si Si Si Si Si Si Si

Densidad de rios Si Si Si Si Si Si Si
N.° Observaciones 115 641 115 641 197 878 197 878 15 334 10 346 10 346
R2 0,307 0,307 0,350 0,350 0,116 0,052

NOTA: LOS ESTIMADOS MICO SON REPORTADOS CON ERRORES ESTANDAR ROBUSTOS AGRUPADOS EN GRILLAS DE 20 KM EN PARENTESIS. *,** Y *** DAN A CONOCER LA SIGNIFICANCIA ESTADISTICA
AL10%, 5% Y 1%, RESPECTIVAMENTE.

Para comprobar dicha hipdtesis se usé la
Enaho para analizar el impacto del Camino Inca
enlos salarios yla participacion de la fuerza laboral.
Luego, se hizo uso de la Encuesta Demograficay de
Salud para recoger informacion sobre la edad de
la mujer al momento del nacimiento de su primer
hijo (variable relacionada con el empoderamiento)
y sobre quién toma las decisiones importantes del
hogar y sobre la salud (variables relacionadas al
poder de negociacién dentro del hogar).

Los resultados dan a conocer que hay una aso-
ciacion positiva y significativa entre el Camino Incay
los resultados en empleo femenino. Las mujeres que
viven dentro de 20 km del Camino tienen en prome-
dio 1,63 afios adicionales de colegio que las mujeres
que viven lejos. Ademas, hay una relacion positiva y
significativa entre este sistema vial y los poderes de
negociacion dentro del hogar. Vivir dentro de los 20
km reduce la probabilidad de ser una madre joven
en 1,4 puntos porcentuales. Ademas, incrementa la
probabilidad de que las mujeres realicen decisiones
de compras de alto valor en 5,4 puntos porcentuales,

e incluso que tomen decisiones en el hogar relacio-
nadas a la salud en 5,2 puntos porcentuales. Estos
incrementos del poder de negociacién de las mu-
jeres que viven cerca del Camino Inca con respecto
a aquellas mujeres que viven lejos oscilan entre el
5% y el 22%. Cabe resaltar que todas las regresiones
incluyen controles demograficos y geograficos.

CONCLUSIONES

Los estimados muestran que hay una asociacion
positiva entre la proximidad donde solia ubicarse
el Camino Incay el empleo, educacién y nutricién
actuales, lo cual demuestra la presencia de un efecto
persistente en el desarrollo dentro del pais. Con
respecto a los canales de persistencia de los efectos
de dicho camino, hay una relacién positiva y sig-
nificativa entre este y la provision actual de bienes
publicos (escuelas y caminos) y los derechos de
propiedad. Finalmente, hay una relacién positiva y
significativa entre el Camino Inca y los resultados
en el empleo femenino y en las medidas del poder
de negociacion de las mujeres dentro del hogar.
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Durante un episodio de estrés financiero, los
mercados de capitales, monetario y cambiario,

asi como el sistema financiero estan bajo presion
y la intermediacidn financiera se reduce. En este
tipo de eventos, se presentan volatilidades en los
mercados de valores y cambiario, mayores primas
por riesgo, reduccion de precios de activos y
mayor probabilidad de impagos de las obligaciones
financieras. Por ello, el BCRP viene publicando el
Indice de Estrés Financiero desde el Reporte de
Estabilidad Financiera de mayo de 2021.

En este sentido, los autores presentan la metodologia
para la elaboracion del indice de estrés financiero, el
cual sintetiza en un solo indicador el grado de estrés
de los mercados financieros.
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I. MOTIVACION

La crisis financiera global de 2008 cred la necesi-
dad de comprender la estructura y la condicién
general del sector financiero y la interrelacion en-
tre el ciclo financiero y el ciclo de negocios. Para
caracterizar eventos de estrés financiero, el BCRP
viene afiadiendo un conjunto de herramientas
de analisis en sus reportes internos, asi como
en el Reporte de Estabilidad Financiera (REF).
Asi, desde el REF de noviembre de 2014 se viene
publicando el modelo de proyeccion financiera
para evaluar el impacto del ciclo econémico so-
bre el sistema financiero doméstico. Asimismo,
en el REF de noviembre de 2018 se incorpord la
metodologia de mapas de calor para visualizar
analiticamente un conjunto de variables de los
mercados financieros a lo largo del ciclo finan-
ciero. Recientemente, en el REF de noviembre de
2020 se anadi6 la metodologia de Growth at Risk
(GaR). En ese contexto, el BCRP realiza una revi-
sién y mejora continua de las metodologias con
el fin de evaluar prospectivamente la evolucion
y la estabilidad de los mercados financieros. Por
ello, desde el REF de mayo de 2020 se ha incor-
porado el Indice de Estrés Financiero (IEF) como
herramienta adicional para evaluar la evolucién
de los mercados financieros.

CUADRO 1

II. METODOLOGIA

Para la construccién del IEF se han usado
27 variables que representan a los diferentes
subsectores: (i) 11 variables relacionadas a
los intermediarios de crédito, (ii) 11 variables
del mercado de capitales y (iii) 5 variables del
mercado monetario y cambiario. El Cuadro 1
detalla cuales son dichas variables y su medi-
cion.

Las variables seleccionadas brindan infor-
macion de diferentes aspectos relevantes para
cada subsector. En el caso del sistema finan-
ciero, las variables se relacionan principalmente
con la rentabilidad de las entidades, la evolucién
del crédito y el pago de dichos créditos. En el
mercado de capitales, las variables se pueden di-
vidir en dos componentes: (i) las de condiciones
externas como son las relacionadas a las tasas
de interés en doélares y al nivel de volatilidad
en los mercados financieros internacionales;
Y, (ii) las de condiciones domésticas como son
las relacionadas a las tasas de interés en soles,
la percepcidn de riesgo y la volatilidad de los
activos locales. En el mercado monetario y cam-
biario resaltan las variables relacionadas al tipo
de cambio y a las de tasas de interés de corto
plazo en soles.

I Variables para el indice de Estrés Financiero

Variable

Medicion

1. Colocaciones Brutas - Empresas Var. % 12 meses
2. Cartera Morosa - Empresas Var. % 12 meses
3. Gasto en Provisiones - Empresas * Var. % 12 meses
4. Colocaciones Brutas - Hogares Componente Ciclico de Filtro HP
5. Cartera Morosa - Hogares Var. % 12 meses
.Siste|:|1a B. Gasto en Provisiones - Hogares * Var. % 12 meses
financiero 7. Deuda Promedio de Consumo Var. % 12 meses
8. Margen Financiero Var. % 12 meses
9. Adeudados de Corto Plazo Var. % 12 meses
10. Ratio: Activos Liquidos/Pasivos de Corto Plazo Var. % 12 meses
11. Excedente de Patrimonio Efectivo Var. % 12 meses
12. Spread: BTP 10 afos - Tasa promedio CDBCRP Nivel
13. Embig Peru Nivel
14. Tenencias de NR de BTP (como % del total) Var. % 12 meses
15. Cembi Perd Nivel
Mercadolde 16. Fondo 2 de AFP Var. % 12 meses
capitales 17. Indice General de la BVL Var. % 12 meses
18. Volatilidad de la BVL GARCH (1,1) - Promedio del Mes
19. Cobre Var. % 12 meses
20. VIX Nivel
21. Spread Global - MSCI Nivel
22. Spread Bonos del Tesoro de EE.UU.: 10 afos - 3 meses Nivel
23. Activos Liquidos del Sistema Financiero Var. % 12 meses
Mercado 24. Spread: Tasa Prime - Tasa Interbancaria Nivel
monetario y 25. Tipo de cambio Var. % 12 meses
cambiario 26. Volatilidad Cambiaria GARCH (1,1) - Promedio del Mes
27. Reservas Internacionales Netas (RIN) Var. % 12 meses
* PROVISIONES ESPECIFICAS.
ELABORACION PROPIA.
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Las variables tienen diferentes unidades
de medida, por lo que se requiere realizar un
procedimiento de estandarizacidon y de uni-
formizacion, de tal manera que valores mads
altos y positivos implican mayor estrés, mien-
tras que valores mds negativos, mayor holgura.
La estandarizacion se realiza de la siguiente
manera:

Donde:

X¢: una de las variables, medida como des-
crito en la tabla anterior, en el periodo t.

X: promedio histérico de la variable (set.
2007 a set. 2021)

0¢: desviacion estandar suavizada en el pe-
riodo t.

La suavizacion tiene el objetivo de reducir el
ruido de la variable estandarizada

of = \/0,5 Ofwma ¢ + 0,507
2
OEWMA,t: Varianza EWMA en el periodo t.

2 — 2 2
Ogwmar = 0,94 0gwmae-1 + 0,067,

Donde e = Xt — X.

2 . . .
Ot :varianza de la variable hasta el periodo t.

I indice estrés financiero (IEF)

... desde el
REF de mayo de 2020
se ha incorporado el
indice de Estrés Financiero
(IEF) como herramienta
adicional para evaluar la
evolucion de los mercados
financieros.

Con dichas variables estandarizadas y uni-
formizadas se procede a obtener el indice. Para
la agregacion de la informacion de las varia-
bles en una tnica serie temporal (el IEF) se usa
la metodologia de Analisis de Componentes
Principales. Con dicha técnica se obtienen indi-
cadores agregados (“componentes”) que captu-
ran de manera estadistica la mayor variabilidad
registrada en las variables originales. El primer
componente principal (el IEF) queda definido
por la siguiente expresion matricial:

Y=v'X

Inicio del »
Crisis ciclo de alza Crisis
Financiera Taper de tasas de covip-18 Hayor
41 Tantrum la Fed Incertidumbre. o
L Periodo politica
Periodo Crisis de de crisis
21 loctoral  Ucudadela politica
E Eurozona
0 f/\\j\\/\/ W W
_2 4
Condiciones flexibles en un contexto
-4 economico favorable por el boom M
de commodities y altas tasas de ayor
Lo holgura
crecimiento.
_6 4l
2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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w I indices de estrés para cada uno de los subsectores financieros

-6 -
2008

2009

2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016

— Sistema financiero — Mercado de capitales

Donde:

X es una matriz que contiene a todas las
variables, cada una con sus observaciones.

v es un vector unitario que se obtiene de
resolver:

max Var(v'X) Sujetoa v'v =1

El indice agregado se obtiene a partir del pri-
mer componente principal de toda la muestra de 27
indicadores. En adicidn, los subindices del mercado
de capitales, del mercado financiero y del mercado
monetario y cambiario se obtienen utilizando el
primer componente principal en funcién de los
indicadores dentro de cada segmento.

El indicador IEF caracteriza condiciones de
estabilidad cuando toma valores cercanos a cero,
de laxitud cuando el indicador toma valores muy
negativos y de estrés cuando presenta valores
muy altos.

II1. RESULTADOS

El Indice de Estrés Financiero obtenido captura
de manera adecuada los principales periodos de
estrés. Estos son la crisis financiera de 2008, el
Taper Tantrum de 2013, el inicio del ciclo de alza
de tasas de la Reserva Federal de Estados Uni-
dos en 2016 y la reciente crisis por la pandemia
COVID-19 de 2020. Otro periodo importante
de estrés capturado, aunque de menor nivel a los
previamente mencionados, es el de incertidum-
bre politica entre 2018 y 2019 ante cambios presi-
dencialesy el cierre del Congreso (ver Gréfico 1).
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—— Mercado monetario y cambiario

El principal objetivo de medir el estrés
financiero es debido a su potencial impacto
en el sector real de la economia. Una leccion
aprendida de la crisis financiera de 2008 es que
una disrupcion en el funcionamiento del sector
financiero puede tener severos impactos en la
actividad econdmica. Asimismo, si el sector
financiero se encuentra bajo estrés y un choque
negativo golpea a la actividad econdmica, las
consecuencias adversas pueden ser amplificadas

Para caracterizar
eventos de estrés financiero
el BCRP viene anadiendo
un conjunto de herramientas
de analisis en sus reportes
internos, asi como en el
Reportes de Estabilidad
Financiera (REF).




.Siel
sector financiero se
encuentra bajo estrésy un
choque negativo golpea ala
actividad econdmica,
las consecuencias adversas
pueden ser amplificadas por
una dinamica negativa que
se genera entre el sector real
y financiero de la
economia.

por una dindmica negativa que se genera entre
el sector real y financiero de la economia.

Dado lo anterior, ante la crisis COVID-19,
una de las primeras acciones de las autoridades,
a nivel global y local, estuvo orientada a pre-
servar el adecuado funcionamiento del sector
financiero y poder mantener el flujo de fondos
hacia el sector real. En el caso de Perq, el IEF
muestra que el inicio de esta crisis gener6 un
periodo de alto estrés financiero de magnitud
similar a la crisis financiera global de 2008. Sin
embargo, una diferencia importante entre estos
dos episodios es que el episodio de estrés de
la crisis sanitaria no ha sido tan prolongado
como en el caso de la crisis financiera global,
dadas la amplitud de las medidas de estimulo
monetario y fiscal adoptadas tanto a nivel local
como internacional. Adicionalmente, el IEF
muestra condiciones de mayor estabilidad en
el sistema financiero en la primera mitad del
2021, dado que las instituciones financieras
empezaron a mostrar mejoras en sus indica-
dores de solvencia y rentabilidad. Sin embargo,
a partir del tercer trimestre, el IEF muestra un
deterioro producto de la mayor volatilidad en
los mercados financieros como respuesta de la
incertidumbre politica.

También se han construido indices de estrés
para cada uno de los subsectores como se mues-
tra en el Grafico 2. Se puede apreciar que cada
uno de los subsectores se ven afectados por los
periodos de estrés mencionados anteriormente;
sin embargo, no evolucionan de la misma ma-
neray no reaccionan en la misma magnitud. En
particular, el indice para el sistema financiero

muestra cierto rezago debido a las caracteristicas
de sus variables, que muestran ajustes mas lentos
en su evolucion.

Por el contrario, el indice para el mercado de
capitales es el que mds rapido, y en mayor magni-
tud, reacciona dado que estd constituido princi-
palmente por variables de precios que reaccionan
rdpidamente a la nueva informacién. En el caso
del indice de estrés para el mercado monetario
y cambiario, es importante resaltar lo registrado
en el periodo mas agudo de la crisis COVID-19,
en donde mostré condiciones de mayor holgura,
a pesar del contexto negativo, ante el fuerte esti-
mulo monetario brindando por el BCRP.

El Indice de Estrés Financiero (IEF) permite
capturar, bajo un tnico indicador, la informacion
contenida en un amplio grupo de variables y asi
tener una vision general de las condiciones en el
sector financiero. Asimismo, los indices subsec-
toriales brindan informacion adicional relevante
y complementaria. Dado ello, tanto el IEF como
los indices subsectoriales son una herramienta
adicional que el BCRP ha construido para poder
monitorear la estabilidad financiera.

V. CONCLUSIONES

ELIEF presentado desde el REF de mayo de 2020
proporciona una herramienta adicional para
monitorear las vulnerabilidades y riesgos para
la estabilidad financiera en la economia domés-
tica. A través de este IEF, los responsables de la
formulacién de politicas pueden caracterizar la
gestacion de eventos de estrés financiero.

El Indice de Estrés Financiero cuantifica la
situacion de estrés de los mercados financieros.
Asimismo, los indices subsectoriales brindan in-
formacioén adicional relevante y complementaria
para analizar la evolucion de los mercados y las
condiciones de estabilidad.

Esta herramienta complementa el analisis de
los mercados financieros y sus condiciones de
estabilidad realizadas con el modelo de proyec-
cién financiera, mapa de calor y GaR.
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a evidencia internacional y nacional de-

muestra que las distorsiones ocasiona-

das por los controles de precios tienen
multiples efectos colaterales adversos, como
la exclusion de agentes del mercado, pérdidas
de eficiencia y menor crecimiento econémico,
entre otros.

Por lo general, los gobiernos que aplican
controles de precios tienen la intencidn de
proteger artificialmente a los consumidores
ante el encarecimiento de algun bien o servi-
cio esencial mediante el establecimiento de un
precio techo, también llamado precio tope o
precio maximo, o a los productores a través de
la fijacién de un precio piso, también conocido
como precio minimo (ver Grafico 1). Ante este
tipo de medidas, los precios ya no se deter-
minan por la interaccion entre la oferta y la
demanda dentro del marco de una economia
de libre competencia, sino que son fijados
administrativamente mediante dispositivos
legales.

Guénette (2020) indica que los con-
troles de precios son mas utilizados y mas
restrictivos en mercados emergentes y eco-
nomias en desarrollo en comparacion con
las economias desarrolladas, y se aplican
principalmente para alimentos y energia. En

economias desarrolladas son mds frecuentes
la regulacion de precios en servicios basicos
como telecomunicaciones, electricidad, ser-
vicios postales y agua, caracterizados por ser
monopolios naturales, y en menor medida,
el control de precios en productos derivados
de petrdleo y medicamentos.

La evidencia internacional indica que las
politicas de fijacion de precios techo o precios
maximos para productos de primera nece-
sidad se han aplicado con el argumento de
beneficiar a los consumidores para alimentos
y productos basicos (Malasia, Argentina y
Venezuela), medicamentos (India, Ecuador y
economias avanzadas), petrdleo (Estados Uni-
dos), controles de alquileres (Estados Unidos,
Alemania, Suecia, Francia y otros paises eu-
ropeos), entre otros, en diferentes horizontes
temporales y con resultados predominante-
mente nocivos. Ademas, en algunos casos se
dispusieron controles temporales para pro-
ductos especificos, pero que terminaron con-
virtiéndose en permanentes y aplicados a una
mayor cantidad de productos. Esto evidencia
ademas la alta discrecionalidad y la dificultad
para hacer efectivos los mecanismos de salida.

Entre los efectos no deseados de los con-
troles de precios se tienen los siguientes:'

I Diagramas de mercado: controles de precios

Fijacion de un precio minimo

Precio (P)
A Exceso de
produccion Oferta(0)
Precio

miimo - T" "N """ """~~~
\ ‘ Precio
| | establecido
| | legalmente

Precio de L | encima

equilibrio [~ — - del precio de
\ | | equilibrio
| |
I ‘ I
| ‘ | Demanda (D)

I
I |
| ‘ |
|
! ‘ Cantidad
‘ ‘ L ()
0 0 0de 0
demandada equilibrio ofertada
ELABORACION PROPIA.

Fijacion de un precio maximo

Precio (P)

0 Oferta(0)

Precio

Precio de establecido
equilibrio — — — — — — legalmente
por debajo del
precio de
equilibrio
Precio

maximo
| | | Demanda (D)
Exceso de

I I
deanda Cantidad

‘ ‘ L
0 0de 0
ofertada equilibrio demandada

' Los autores agradecen los aportes de Omar Ghurra, Jorge Iberico, Manuel Ruiz y César Hospino para la recopilacion y revision de estudios.
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CUADRO 1 I Evidenciainternacional: estudios seleccionados sobre controles

de precios

Pais Autor(es) Mercado/producto Posibles resultados

Mayor dispersion de precios,

Controles de precios introduccion de nuevas variedades
Argentina Aparicio, D. y Cavallo, A. (2021) para productos de a mayores precios para compensar
supermercados. la reduccion de los margenes de
rentabilidad.

. L Menor incentivo a produccion
Precios maximos a

Estados Unidos Kim, M. y Park, K. (2009) . nacional y mayores incentivos para su
combustibles. i »
importacion.

Economias . Reduccion de |a probabilidad de
Precios regulados de

avanzadas y en Kyle, M. (2007) . entrada de nuevas empresas a los
medicamentos. X
desarrollo mercados con controles de precios.

Reduccion de la inversion en
investigacion y desarrollo; caida en la
Estados Unidos Philipson, T. y Durie, T. (2021) Industria farmacéutica. aprobacidn de nuevos medicamentos
y retrasos en tratamientos

farmacoldgicos.

Reduccion de la oferta y menor
disponibilidad de viviendas para

Economias Lopez-Rodriguez, D. y de los Llanos, M. i . i
alquiler. Menor movilidad social.
avanzadas: (2020) L »
. X X Precios méaximos para Creacion de mercados negros de
Estados Unidos, Suecia: Fritzon, 6. (2020) / . - . » -
. . . . . alquileres de vivienda. alquiler y segregacion econdmica.
Alemania, Suecia, Estados Unidos-San Francisco: Diamond, . o
. . Menor movilidad de inquilinos y
Francia R., McQuade, T.y Qian, F. (2019) K
aumento de los alquileres en el largo
plazo.
Mayor ineficiencia, desabastecimiento
Venezuela Morales, A. (2012) Bienes agroalimentarios. e incremento significativo de las
importaciones.
ELABORACION PROPIA.

« Sedistorsionan los precios relativos, de-
bido a que se favorece artificialmente el
consumo de los productos con precios
maximos y la produccion de bienes con
precios minimos. En el primer caso se re-
ducen los margenes de ganancias para las

Cuando se empresas y se limitan los incentivos para
imponen controles, producir las cantidades suficientes para

. . atender la demanda. En el segundo caso
los precios ya no funcionan se incentiva una produccién excesiva que

como senales de escasez sobrepasa la demanda. En ambos casos la
relativa y se alteran los asignacion de recursos no es eficiente, lo

. R . cual reduce la productividad y el creci-
incentivos para consumir, miento potencial de la economia.

producir e invertir. _ _
o Un importante grupo de consumidores

queda excluido del mercado porque ante
precios maximos la cantidad ofrecida en

el mercado se reduce. Esto conduce a si-
tuaciones de desabastecimiento, reduccion
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de la variedad ofertada de productos para
los consumidores, deterioro de la calidad
del producto y surgimiento de mercados
informales con precios atin mas altos que
los maximos fijados por control de precios.
A su vez, esto reduce el bienestar de la po-
blacién excluida. Un efecto colateral es la
formacion de mercados negros o paralelos
porque los agentes buscardan hacer tran-
sacciones fuera de los mercados sujetos a
controles, lo cual conduce también a me-
nor recaudacion para el fisco.

Por ejemplo, como se sefald en el Reporte
de Inflacion de junio de 2020 (Recuadro
6), de acuerdo al Banco Mundial (2014), en
el caso de América Latina y el Caribe, el
79 por ciento de los paises que aplican
topes de tasas de interés presentan un
menor nivel de inclusion financiera res-
pecto a los que presentan libre compe-
tencia en las tasas de interés. De acuerdo
con las estimaciones del BCRP, presenta-
das en el Recuadro 5 del Reporte de Infla-
cién de junio de 2021, se estima que uno
de los efectos negativos del tope estable-
cido para las tasas de interés seria la ex-
clusion del crédito formal para alrededor
de la cuarta parte de créditos de consumo
y MYPE, principalmente en el segmento
de créditos de montos mas pequenos para
clientes con mayor riesgo crediticio.

Por su parte, Lopez-Rodriguez y De los
Llanos (2020) refieren que los efectos ad-
versos en el control de los alquileres en
el mercado de vivienda, especialmente
cuando este tipo de medidas se mantienen
durante periodos prolongados, incluyen
la reduccién del nimero de las viviendas
disponibles en el mercado, la disminucidon
de los gastos de mantenimiento de los in-
muebles o la modificacién de la compo-
sicion de la vivienda ofertada para eludir
la regulacién. En el largo plazo, pueden
conducir a un encarecimiento de las vi-
viendas debido a la reduccién de la oferta,
porque no resuelve de manera duradera
los problemas de fondo: la insuficiencia
de inmuebles disponibles para el arren-
damiento ante aumentos de la demanda
en determinados mercados locales. Dia-
mond, McQuade y Qian (2019) estima-
ron que los controles de alquileres en San
Francisco (Estados Unidos) redujeron la
oferta de viviendas en alquiler en 15 por
ciento en las zonas sujetas a controles
(principalmente viviendas pequefias mul-

Ademas
de la pérdida de
recaudacion tributaria como
consecuencia del menor
volumen de transacciones,
los controles de precios
implican costos de monitoreo
y fiscalizacion para garantizar
el cumplimiento de las
medidas por parte de los
vendedores.

tifamiliares). De otro lado, Aparicio y Ca-
vallo (2021) encuentran que los controles
de precios en supermercados en Argenti-
na tuvieron como una de sus consecuen-
cias la introduccién de nuevas variedades
de productos vendidas a mayores precios.

Ademas de la pérdida de recaudacion
tributaria como consecuencia del me-
nor volumen de transacciones, los con-
troles de precios implican costos de
monitoreo y fiscalizacion para garanti-
zar el cumplimiento de las medidas por
parte de los vendedores. Por ejemplo, se
ha observado este efecto para el caso de
los controles de precios en Argentina.

Otro efecto no deseado es el desincenti-
vo para producir los productos sujetos a
control de precios maximos e incentivo
para su importacion. Kim y Park (2009)
muestran que los controles de precios es-
tablecidos por Estados Unidos a los com-
bustibles producidos en dicho pais en
los setenta redujeron los incentivos para
incrementar la produccién doméstica y
aumentaron los incentivos para impor-
tar dicho producto. Morales (2021) indica
que en el caso de Venezuela, ademas de la
pérdida de eficiencia y desabastecimien-
to de productos, los controles de precios
propiciaron un incremento de las impor-
taciones de productos agroalimentarios.
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e

La fijacion
de precios maximos
en conjunto con subsidios
para mantener los margenes
de las empresas productoras
genera aun mas
ineficiencias

2
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La imposicion de precios maximos des-
alienta la inversion, en particular, en
investigacion y desarrollo (I+D). Kyle
(2007) examina los efectos del uso de los
controles de precios en los productos far-
macéuticos, considerando tanto la estruc-
tura del mercado como las caracteristicas
de las empresas y productos, para lo cual
toma en cuenta los medicamentos desa-
rrollados entre 1980 y 2000 en 28 grandes
mercados farmacéuticos (21 son miem-
bros de la OCDE). La autora estima que
este mecanismo conllevé a una reduc-
cién del 75 por ciento en la probabilidad
de que una empresa ingrese al mercado
en relaciéon con un pais sin controles de
precios. De otro lado, Philipson y Durie
(2021), con base en una revisién de evi-
dencia sobre el impacto de los controles
de precios en la innovacién biofarmacéu-
tica y las posibles implicancias de las re-
cientes propuestas de control de precios
en la industria farmacéutica de Estados
Unidos, indican que los controles de pre-
cios propuestos conducirian a una reduc-
cién de entre 29 y 60 por ciento en inver-
sion en I+D en las proximas dos décadas.
Asimismo, estima un descenso de entre
167 y 342 aprobaciones de nuevos medi-
camentos durante ese periodo.

La fijaciéon de precios maximos en con-
junto con subsidios para mantener los
margenes de las empresas productoras

genera aiin mas ineficiencias, afecta alas
finanzas publicas y beneficia inicamente
a los consumidores que logran abastecer-
se, en perjuicio de los contribuyentes.

o Los controles de precios complican la
ejecucion de la politica monetaria por-
que el indice de precios al consumidor
pierde utilidad como sefal de presiones
inflacionarias y las actualizaciones de los
precios controlados agregan volatilidad
adicional, principalmente en el compo-
nente de alimentos, las cuales a su vez
pueden retroalimentar las expectativas
de inflacion. En Estados Unidos, los con-
troles de precios aplicados durante la ad-
ministracion de Richard Nixon llevaron a
resultados adversos, como un incremento
de la inflacion (pasd del 4 al 8 por ciento
en el periodo 1972-1975), asi como distor-
siones e ineficiencias generalizadas, in-
clusive la escasez del petroleo y largas co-
las en 1973 (Burton y Butkiewicz, 2016),
y considerables distorsiones en las series
de inflacién (Nelson, 2007). Por su parte,
Nelson y Nikolov (2004) refieren que las
fallas para reconocer a la inflaciéon como
un fenémeno monetario y optar por po-
liticas de controles de precios influyeron
en el estallido de la inflacién en el Reino
Unido en las décadas del sesenta y seten-
ta. De hecho, en Reino Unido, entre 1960
y 1979 el sistema de control de precios no
logré evitar la inflacion, por lo que gra-
dualmente las politicas de precios e in-
gresos fueron sustituidas por el impulso
a una mayor competencia en el mercado,
con menos distorsiones (Williamson,
2012).

En el caso peruano, las politicas de fi-
jacion de precios generaron grandes dis-
torsiones. Desde la década de los setenta
se aplicaron controles de precios a bienes y
servicios de la canasta basica de consumo,
los cuales se amplificaron en la década de los
ochenta. En particular, Pasco-Font y Saavedra
(2001) refieren medidas aplicadas en la década
de los ochenta para gasolina y un gran niumero
de bienes y servicios (arroz, leche, maiz, alqui-
leres, entre otros), como intentos de frenar la
hiperinflacién. Como indican Paredes y Sachs
(1991), la combinacién de controles de precios
y subsidios amplificaron las fuertes distorsio-
nes en los precios relativos. En 1989 el 22 por
ciento de la canasta de precios al consumidor
estaba sujeta a controles, incluyendo alimentos,
combustibles, transportes y servicios publicos.



El BCRP (1989) seiialé que en ese afio
los precios de los productos controlados no
permitieron cubrir los costos de produccion,
lo que gener6 mayores montos de subsidios.
Ademas, los precios no controlados aumenta-
ron mas que los precios controlados, lo cual
fue explicado principalmente por el aumento
delas expectativas inflacionarias, que refleja-
ron la percepcion de los agentes econémicos
sobre la necesidad de ajustes en los precios
sujetos a control. Como se indicd, cuando se
imponen controles, los precios ya no funcionan
como sefiales de escasez relativa y se alteran los
incentivos para consumir, producir e invertir.
Esto tuvo efectos dafiinos sobre el aparato pro-
ductivo (en el periodo mas agudo de la crisis,
1987-1992, el PBI per capita disminuy6 31 por
ciento), que condujeron al deterioro de las con-
diciones de vida de la poblacion.

Cabe indicar, finalmente, que existen me-
canismos alternativos mas eficientes para
alcanzar los fines que persigue un control de
precios. Por ejemplo, reformas que fomenten
la expansion de la oferta y mayor competencia
privada dentro de un marco regulatorio efi-
caz, mejora en la coordinacion entre privados,
publico-privados y publico-publicos para el
aumento de la competitividad y para reducir

Ante precios maximos,
un importante grupo de
consumidores queda
excluido del mercado porque
la cantidad ofrecida en
el mercado se reduce, lo
cual conduce a situaciones
de desabastecimiento y
mercados negros.

el riesgo de desabastecimiento de bienes y/o
servicios en situaciones de emergencia, im-
plementacion de un sistema de proteccion
social temporal focalizado en la poblacion
vulnerable, politicas que permitan un incre-
mento de la productividad, plataformas agiles
con informacion transparente y oportuna

sobre precios de productos, sanciones a los
proveedores que no respeten los precios que
informan o que se pongan de acuerdo para
fijarlos, etc. Estas opciones de politica permi-
tirfan proteger a la poblacién mas vulnerable en
situaciones de emergencia y a su vez impulsar
el crecimiento econdémico.
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ajuste de los precios es un supuesto comun

de muchos modelos macroecondmicos,
pues permite entender por qué la politica mone-
taria puede tener efectos reales sobre la econo-
mia en el corto plazo. Por ejemplo, si la autoridad
monetaria reduce la tasa de interés nominal y los
precios no se ajustan inmediatamente, entonces la
tasa de interés real se reducird y esto generard una
expansion de la demanda agregada y del producto
real. Dada la relevancia del supuesto de rigidez de
precios, no es sorprendente que muchas investi-
gaciones se hayan centrado en analizar su validez
empirica utilizando tanto precios de tiendas fisi-
cas (Bils y Klenow, 2004; Nakamura y Steinsson,
2008; Klenow y Kryvtsov, 2008; Gagnon, 2009;
Kehoe y Midrigan, 2015, entre otros) como pre-
cios de internet o precios en linea (Brynjolfsson y
Smith, 2000; Chakrabarti y Scholnick, 2005; Ber-
gen, Kauffman y Lee, 2005; Liinnemann y Wintr,
2011; Cavallo, 2017; Gorodnichenko y Talavera,
2017; Cavallo, 2018, entre otros).

En los ultimos afios, y especialmente durante
la pandemia del COVID-19, el comercio electro-
nico ha registrado un crecimiento significativo a
nivel mundial, haciendo que los precios en linea
sean un referente importante para las decisiones
de consumo. Asi, durante el aiio 2020 mas de dos
mil millones de personas a nivel mundial com-
praron bienes y servicios en linea, mientras que
las ventas minoristas electrénicas superaron los
cuatro billones de dolares americanos (Coppola,
2021).

Motivado por el desarrollo del comercio elec-
tronico y la importancia de la rigidez de precios
para explicar los efectos reales de choques mone-
tarios, Coronado et al. (2020) analizan por pri-
mera vez para el caso peruano el grado de rigidez
de los precios en linea, tomando como referencia
los precios en linea de una tienda por departa-
mentos que tiene una participacion de mercado
de aproximadamente 50%. La informacidn uti-
lizada fue recolectada entre los afios 2016 y 2020
mediante la técnica web scraping o raspado de
datos de la web, la cual permite extraer una gran
cantidad de informacion o big data de forma au-
tomatica y a bajo costo. En este articulo, se descri-
ben las principales caracteristicas y resultados de
Coronado et al. (2020).

I a existencia de rigideces en el proceso de

LITERATURA SOBRE LA RIGIDEZ DE
PRECIOS

El estudio de la rigidez de precios se ha centrado
en el uso de precios de tiendas fisicas (Bils y Kle-
now, 2004; Medina, Rappoport y Soto, 2007;
Nakamura y Steinsson, 2008; Klenow y Kryvtsov,
2008; Gagnon, 2009; Kehoe y Midrigan, 2015).
Sin embargo, el crecimiento del comercio por
internet a nivel mundial ha motivado el desarrollo

de muchas investigaciones que estudian el com-
portamiento de los precios en linea (Brynjolfsson
y Smith, 2000; Chakrabarti y Scholnick, 2005; Ber-
gen, Kauffman y Lee, 2005; Linnemann y Wintr,
2011; Cavallo, 2017; Gorodnichenko y Talavera,
2017; Cavallo, 2018; Gorodnichenko, Sheremirov
y Talavera, 2018).

La mayoria de investigaciones sobre la rigi-
dez de precios en linea se basan en la evidencia
de paises desarrollados como EE. UU,, Canada y
algunos paises europeos. Sin embargo, algunas de
estas investigaciones incluyen evidencia de paises
latinoamericanos como Argentina, Brasil, Chile,
Colombia (Cavallo, 2018) y México (Gagnon,
2009). Coronado et al. (2020) es el primer trabajo
que estudia la rigidez de los precios en linea para el
caso de Perti. Ademas, es la primera investigacién
que utiliza big data de precios en linea y que aplica
la técnica de raspado de datos o web scraping en
el Peru.

WEB SCRAPINGY BIG DATA

Para registrar y procesar una cantidad masiva de in-
formacion diaria es necesario utilizar herramientas
computacionales que permitan automatizar dichos
procedimientos. Coronado et al. (2020) utilizaron
web scraping para extraer una gran cantidad de
informacion de forma automatica y a bajo costo.
Especificamente, se escribi6 un codigo en el pro-
grama R que permite simular las acciones que rea-
liza un ser humano para extraer informacién de la
web, como por ejemplo hacer clic, elegir productos
y descargar la informacion seleccionada. De esta
manera, se lograron extraer, en promedio, mas de
tres mil precios diarios.

Elraspado de datos se realiz6 en dos pasos. En
el primero, el programa recorrié toda la pagina web
de la tienda elegida y descarg6 los enlaces web de
las categorias disponibles. Estos se guardaron en
una base de datos que incluia informacién como el
nombre de la categoria y subcategoria de cada pro-
ducto, el codigo de la categoria y su enlace (URL).
En el segundo paso, se navego por cada uno de
los enlaces extraidos y se descargd la informacion
de todos los productos disponibles de la categoria
que se visitaba; de esta forma, se cre6 una nueva
base donde cada fila muestra a un producto y cada
columna presenta informacion de dicho producto:
categoria, subcategoria, grupo, marca, descripcion,
precios, rating y caracteristicas’.

Luego de procesar y ordenar la informacion
descargada, se obtuvo una base de datos de mas
de 4,5 millones de precios en linea para el periodo
setiembre 2017-abril 2020. Los precios obtenidos
son tres: precio normal (precio del producto en las
tiendas fisicas), precio internet (precio de venta en
linea) y precio especial (precio que tiene el pro-
ducto para clientes que son socios de la tienda).
A partir de esta informacion, se calculé la frecuen-

' Para mas informacion relacionada a la extraccion de datos, revisar Coronado et al. (2020).
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En los ultimos anos,
y especialmente durante la
pandemia del COVID-19,
el comercio electronico ha
registrado un crecimiento
significativo a nivel mundial,
haciendo que los precios
en linea sean un referente
importante para las
decisiones de consumo.

cia de ajuste de precios, la duracion de precios y el
tamarno y direccion de los cambios de precios de
internet o precios en linea.

RESULTADOS SOBRE PRECIOS EN LINEA
El Gréfico 1 muestra como ejemplo la evolucién
mensual de la frecuencia de cambio de precios
para dos de los grupos mas importantes analiza-
dos por Coronado et al. (2020): computadoras y
televisores. En ambos casos, el eje vertical mide el
porcentaje de dias del mes en los que se registrd
un cambio de precios (positivo o negativo). Se

observa que entre setiembre del 2017 y abril de
2020, la frecuencia se ubicé entre 20% y 60%, lo
que sugiere que estos precios tienen poca rigidez.
Sin embargo, no se observa ningun patrén claro
de estacionalidad.

El Cuadro 1 resume los resultados de diversas
investigaciones que estiman la frecuencia de cambios
de precios en linea, su duracion y el tamaio absoluto
del cambio, y se comparan con los resultados genera-
les obtenidos por Coronado etal. (2020). Al analizar
los precios publicados, se observan frecuencias de
cambio altas como en Liilnnemann y Wintr (2011) y
Gorodnichenko y Talavera (2017), quienes reportan
frecuencias de 2,97% diaria y 27,9% semanal, im-
plicando duraciones de 33,20 dias y 3,46 semanas
respectivamente. Para el caso de los precios analiza-
dos por Coronado et al. (2020), la frecuencia diaria
de ajuste de precios es la mas alta e igual a 44,83%,
lo que implica una duracién promedio de 1,68 dias.

Cuando se analizan precios regulares (dispo-
nible solo para algunos estudios)?, la frecuencia
de cambios de precios disminuye y la duracién
aumenta. Para el caso de los precios analizados por
Coronado et al. (2020), la frecuencia de cambio
de precios diaria pasa de 44,83% a 16,35% de dias
(71,2% de las semanas), mientras que la duracion
aumenta de 1,68 a 5,60 dias (0,8 semanas); ademds,
el tamafio absoluto de los cambios de precios es
relativamente menor (entre 0,00 y 5,50%), similar
a la encontrada por Liinnemann y Wintr (2011).

En resumen, los resultados arrojan que la fre-
cuencia de ajuste de la muestra de precios en linea
analizada por Coronado et al. (2020) para el caso
de Peru (usando la informacion disponible) es

w I Frecuencia de cambio de precios: computadoras y televisores
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En el caso de Coronado et al. (2020), los precios regulares corresponden a los precios semanales, los cuales se calculan usando al mediana de precios diarios.



CUADRO 1 I Evidenciainternacional sobre la frecuencia de cambio y duracion de precios
en linea

Aiio Autores Pais  Producto

2000 Brynjolfsson, E. y Smith, M. D. EE.UU.  Libros
Discos

2005 Chakrabarti, R. y Scholnick, B. EE.UU.  Libros

2005 Bergen, M., Kauffman, R. J. y Lee, D. EE.UU.  Libros

201 Liinnemann, P. y Wintr, L. Varios  Varios
2017 Cavallo, A. Varios  Varios
2017  Gorodnichenko, Y.y Talavera, 0. Varios  Varios
2018 Cavallo, A. Varios  Varios
2018  Gorodnichenko, Y. y Talavera, 0. Varios  Varios
2005 Coronado, H., Lahura, E. y Vega, M. Pert Varios

Frecuencia (% por d, sy m) Duracion (d, sy m)
Periodo Tamano
Precios Precios Precios Precios (%)
publicados regulares publicados regulares
1998-1999 8,48 s* 1,29 s*
1998-1999 14,49 s* 6,39 s*
2000-2001 400s 24,50 s*
2003-2004 112 d* 90,004
2004-2005 2,97 d* 33.20d 29
2014-2016 Ths 13 s* 23,18
2008-2013 219's 3,46 s* 2,35
2007-2010 253 m* 22,5 m* 343 m 392m 112
2010-2012 17.8 s ks 5155 6,45s 9,7

2017-2020 44,83d 71,20 5(16,35 d) 168d 080s(560d)  0,00-550

*|0S VALORES SON APROXIMACIONES CALCULADAS; ESTAN BASADAS EN LOS DATOS DE CADA INVESTIGACION. LAS LETRAS D, S Y M DENOTAN DiA, SEMANA Y MES, RESPECTIVAMENTE.

mayor en comparacion a las frecuencias regis-
tradas en la literatura para otros paises, mientras
que la duracién es menor; es decir, la rigidez de
los precios en linea analizados para Peru es baja
en comparacion a la de otros paises. Ademads, la
magnitud de los cambios de precios en linea es
relativamente pequefio.

CONCLUSIONES

Coronado et al. (2020) proporcionan por pri-
mera vez evidencia sobre la rigidez de los precios
en linea en el Perd, un tema que ha registrado
una creciente importancia en los ultimos afios
y que se ha acelerado durante la pandemia del
COVID-19. El estudio utiliz6 4,5 millones de
precios obtenidos de la pagina web de la prin-
cipal tienda por departamentos que opera en
Peru, a través de la técnica conocida como web
scraping. El analisis de la rigidez de precios se
basé en la frecuencia de cambio de precios, la
duracion de los precios, el tamafio de los cambios
de precios y la direccién y simetria de dichos
cambios. Los resultados muestran que, para la
muestra analizada, la frecuencia de cambios de
precios en linea en Pert es mayor que la estimada
en otros paises.

Finalmente, este primer trabajo sobre ri-
gidez de precios en linea plantea una agenda
futura de investigacién que incluye (i) incor-
porar informacion de mds productos y mas
tiendas que venden en linea y asi poder ana-
lizar la robustez de los resultados obtenidos,
y (ii) analizar precios por producto y no por
grupos de productos, como lo hacen, por ejem-
plo, Gorodnichenko y Talavera (2017).
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EL PERUY EL CAMBIO CLIMATICO

El Perti es uno de los paises con menor contri-
bucidn a la emision global de gases de efecto
invernadero'; sin embargo, es signiﬁcativamente
vulnerable al cambio climatico, ya que cumple
con 7 de las 9 caracteristicas reconocidas por las
Naciones Unidas para denominarse asi. Mas del
70% del total de desastres naturales en el Pert
estan asociados al calentamiento global y han
afectado en especial al sector rural. Por otro lado,
la selva amazodnica es un importante sumidero
de anhidrido carbénico (CO,), principal gas de
efecto invernadero (GEI), al ser capturado por
la vegetacion a través del proceso de fotosinte-
sis, por lo cual es reconocido por los cientificos
como uno de los puntos criticos (tipping points)
del mundo.

Ante dicha problematica, el Gobierno
peruano, en el marco del Acuerdo de Paris,
adquirié compromisos en términos de mitiga-
cién de GEI y adaptacién al cambio climatico,
comprendidos en las “Contribuciones Nacio-
nalmente Determinadas” (Nationally Deter-
mined Contributions-NDC) con el propdsito
de mantener el incremento de la temperatura
global por debajo de 2 °C? hasta el 2050. En
la actualizacion de las NDC de diciembre de
2020, el Pert se comprometid a reducir 40% de
las emisiones de GEI al 2030, lo cual se planea
lograr no sé6lo con financiamiento interno,
sino también con financiamiento internacio-
nal.

LA RED PARA ENVERDECER EL
SISTEMA FINANCIERO (NGEFS)

La Red para Enverdecer el Sistema Financiero
(NGFS-Network of Central Banks and Supervi-
sors for Greening the Financial System) fue creada
en el marco de la Cumbre “One Planet”, celebrada
en Paris en diciembre de 2017, con el fin de for-
talecer la respuesta global para cumplir con las
metas del Acuerdo de Paris, mejorando el rol del
sistema financiero para manejar el riesgo climatico
y fomentando la movilizacion de fondos que finan-
cien aquellas inversiones que contribuyan al desa-
rrollo sostenible.

Lared, liderada por el Banque de France (BdF),
promueve que los bancos centrales y entidades su-
pervisoras financieras generen conocimiento para
proponer de manera conjunta las mejores practicas
y recomendaciones en términos de finanzas verdes.
Para ello produce publicaciones sobre los progresos
delainiciativa, asi como guias con recomendacio-
nes a partir de los estudios realizados y experiencias
compartidas entre sus miembros.

En el caso de los bancos centrales se busca que,
como instituciones publicas de alto prestigio, sir-
van de ejemplo a entidades publicas y privadas en
su entorno y ayuden a la red a encontrar caminos
adicionales para el fomento de la investigacion y el fi-
nanciamiento de inversiones que consideren asuntos
ambientales, sociales, de gobierno corporativo (ESG
por sus siglas en ingles), entre otros temas.

En cuanto a sus miembros, ademas de la par-
ticipacion de 73 bancos centrales y 29 entidades

I Presenciadela NGFS en el mundo

11bancos centralesy 4
entidades reguladoras
de América

' El Pert tiene una baja emision de GEI a nivel per cépita y total, la cual se origina en mas de la mitad de veces por el cambio del uso del suelo y silvicultura o explo-
tacion de bosques.

2 Durante las negociaciones se reconocio que no seria suficiente alcanzar a mantener el incremento de la temperatura global por debajo de 2 °C, sino que seria ideal
que el incremento promedio no sea mayor que 1,5 °C, ya que estos niveles reducirian significativamente los riesgos y efectos del cambio climatico.
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supervisoras, de los cuales 11 son de América, la
NGEFS cuenta con la colaboracién de 16 observa-
dores, que en su mayoria se tratan de organismos
multilaterales, como el Banco Mundial (BM), el
Banco de Pagos Internacionales (BIS), el Banco
Central Europeo (BCE), el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), entre otros.

En cuanto a la gobernanza de la NGFS, el ple-
nario retine, al menos una vez al afio, a los represen-
tantes de los paises miembros con el fin de aprobar
el plan de trabajo propuesto por el Comité Direc-
tivo’, que es el ente permanente que administra la
red. Este comité disefa la agenda de actividades y
organiza los grupos de trabajo (workstreams-WS),
integrados por delegados de paises miembros y
observadores, que producen las publicaciones de
laNGFS. El presidente de esta red, Frank Elderson,
lidera el plenario y el Comité Directivo, mientras
que el Secretariado, encabezado por Jean Boisinnot,
sirve de facilitador entre los paises miembros y las
unidades de la red.

Cada WS trabaja en temas especificos, que
responden a las necesidades de los miembros de la
red. Actualmente, el WS “Ampliando las Finanzas
Verdes” se centra en buscar métodos para promo-
ver la incorporacion del cambio climatico como
riesgo financiero en la conduccién de la politica
monetaria y la administracién de reservas, mien-
tras que el WS “Microprudencial y Supervision” es
dirigido a las entidades supervisoras. Por su parte,
el WS “Macrofinanzas” se encarga de generar esce-
narios de clima para el andlisis macroeconémicoy
financiero de los bancos centrales y supervisoras.

I Estructura dela NGFS

Plenario

Frank Elderson (BCE)

Los WS para cerrar las brechas de informacion
y el de investigacion se encargan de atender los
requerimientos de los otros WS en torno a la in-
formacion, modelos y estudios necesarios para
lograr sus objetivos.

Hasta fines de octubre, la NGFS produjo 30
publicaciones, entre guias y reportes generados por
los WSy el Comité Directivo, que abordan temas
en cuanto a politica monetaria, administracion de
reservas y supervision del sistema financiero, asi
como los avances y experiencias de sus miembros.
Entre las tltimas publicaciones para bancos centra-
les destacan las siguientes:

- Scenarios in Action: a progress report on glo-
bal supervisory and central bank climate sce-
nario exercises (Oct. 2021).

- NGFS climate scenarios for central banks and
supervisors (Jun. 2021).

- Progressreport on bringing data gaps (May. 2021).

- Dashboard on scaling up green finance (Mar.
2021).

- Adapting central bank operations to a hotter
world: Reviewing some options (Mar. 2021).

- Progress report on the implementation of sus-
tainable and responsible investment practices
in central banks’ portfolio management (Dic.
2020).

Secretariado

Jean Boisinnot (BdF)

Comité Directivo

WS "Microprudential /

Supervision"

Autoridad Monetaria de
Singapur

WS WS "Scaling up green

"Macrofinancial finance"

Bank of England Bundsbank

WS on bridging the

WS on research
data gaps

FMIy BCE

Banco Popular de China

3
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Esta conformado por 15 miembros y 3 observadores que designan hasta 15 personas para que trabajen de forma permanente.



CUADRO 1

I Tipos de bonos ESG

Bonos verdes

Bonos sociales

Bonos de sostenibilidad

Bonos asociados a
sostenibilidad

Los fondos de la emision son
utilizados exclusivamente para
financiar o refinanciar, en parte o
completamente, proyectos verdes
nuevos o existentes, de acuerdo
a los Green Bond Principles (GBP)
de la Asaciacion Internacional del
Mercado de Capitales (ICMA).

Entre los proyectos elegibles se
encuentran:

1. Energia renovable

2. Eficiencia de energia

3. Control y prevencion de con-
taminacion

4. Administracion de uso de tie-
rray recursos naturales vivos

5. Transporte limpio

6. Edificios verdes

7. Otros relacionados

Los fondos de la emision son
utilizados exclusivamente para
financiar o refinanciar, en par-
te o completamente, proyectos
sociales nuevos o existentes, de
acuerdo a los Social Bond Princi-
ples (SBP) de la ICMA.

Entre los proyectos elegibles se
encuentran:

1. Infraestructura basica acce-
sible

2. Acceso a servicios esencia-
les

3. Viviendas accesibles
Generacion de empleo

5. Seguridad de alimentos y
sistemas sostenibles de ali-
mentos

Los fondos de la emision son
utilizados exclusivamente para
financiar o refinanciar, en parte
0 completamente, proyectos
que tienen impacto social y en
el medio ambiente, siguiendo
os lineamientos de bonos
sostenibles del ICMA (que cumplan
los GBP y SBP). Ya que algunos
proyectos  sociales  pueden
tener cobeneficios ambientales
y viceversa, la clasificacion de
verde, social o sustentable es
determinada por el emisor con
base en los objetivos primarios
de los proyectos.

Bonos cuya estructura esta
asociada a un objetivo de
Sostenibilidad/ESG  predefinido.
Estos objetivos son:

(i) medidos mediante indicadores
claves de rendimiento (KPI) y
(i) evaluados contra objetivos
predeterminados de desempefio
de sostenibilidad (SPT).

El uso de los fondos de la emision
puede tener propdsitos generales.
Sin embargo, pueden cumplir los
GBP/SBP. Uno de los ejemplos mas
comunes es cuando el cupon del
bono aumenta si es que el emisor
no cumple con los objetivos en la
fecha determinada, o disminuye
en el caso de que lo cumpla.

EL BCRP, ELNGFSY LAS FINANZAS - Participar de una iniciativa reconocida inter-

VERDES nacionalmente sobre uno de los temas desa-
Como miembro de la NGFS, el BCRP obtendr4 las rrollados con mayor prioridad en los altimos
siguientes ventajas: afos, lo cual generara un impacto positivo

sobre su reputacion.

- Poder intercambiar opiniones dentro de una

red internacional de prestigio, en la que mu-

chos de los principales bancos centrales de la
region son miembros.

Finalmente, cabe destacar que desde el 2015
el BCRP ha participado activamente, y en algu-
nos casos como panelista, en seminarios y eventos
para bancos centrales donde se discutio el tema de
inversiones social y ambientalmente sostenibles,
ya que desde el 2014 viene invirtiendo en bonos
ESG —bonos verdes, sociales y sustentables—, en
la medida de que cumplan con los lineamientos
de inversion vigentes. Ademds, durante el 2021, se
realiz6 una conferencia en el Banco con la finalidad
de crear conciencia entre sus empleados sobre los
efectos del cambio climdtico y los avances en las in-
versiones responsables en el mercado internacional.

- Acceder a foros internacionales sobre finan-
zas verdes, al igual que a las presentaciones
preliminares de las publicaciones y docu-
mentos de trabajo de la NGFS.

- Ser un inversionista socialmente responsa-
ble (SRI, segun sus siglas en inglés), lo que
le permitird un mejor acceso al mercado pri-
mario de bonos ESG (ver Cuadro 1).
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INTRODUCCION
Los riesgos ambientales tienen amplia presen-
cia entre los riesgos globales', percibidos como

CUADRO 1

I Ranking de riesgos globales por

probabilidad e impacto 2021

mds probables y con mayor impacto potencial, de Ranking Riesgos por probabilidad Riesgos por impacto
acuerdo con la reciente publicacion de la Encuesta i
de Percepcién de Riesgos Globales en el Reporte de 1° Clima Enfermedades
Riesgos Globales 2021 del Foro Econémico Mun- exremo Infecciosas
dial (ver Cuadro 1). Estos resultados forman parte 90 Fracaso de la accion Fracaso de la accion
de una tendencia sostenida de una década, en la climatica® climatica
que se ha venido incrementando progresivamente - Dafio ambiental Armas de destruccién
su importancia. ’ humano masiva
Estas percepciones se enmarcan en la evi- Enfermedates Pérdida de la
dencia de la degradacién ambiental de los afios 4° infecciosas biodiversidad
recientes. De acuerdo con la NASA (2021), en — -
los ultimos cinco afios se han registrado las 5° ;Z:'vd;:;lz C”S':a[iirr:ll;:rsos

temperaturas mas altas desde niveles preindus-

triales. coincidiendo el 2016 y el 2020 como los * SE REFIERE AL FRACASO EN LOS ESFUERZOS POR REDUCIR LAS EMISIONES DE GASES DE EFECTO INVERNADERO Y
b

FORTALECER RESILIENCIA Y CAPACIDAD ADAPTATIVA PARA MITIGAR IMPACTOS INDUCIDOS POR EL CLIMA.

afios con las maximas temperaturas registradas
en el periodo. Asimismo, la severidad y fre-
cuencia de eventos climaticos extremos crece
constantemente (BIS, 2020) y no se evidencian
signos de reversion de esta tendencia. Asi, se
espera que la temperatura global se incremente
al menos en 3 °C para fines del siglo, que es el
doble del limite requerido para evitar severas
consecuencias econdémicas, ambientales y so-
ciales? (UNEP, 2020).

En ese sentido, el Peru se ve particularmente
amenazado. En el ranking de riesgo climaético
del afio 2021, elaborado por GermanWatch en
20217, el Perti se encuentra en el puesto 45 de
180, ubicacién que indica una alta vulnerabilidad
y exposicion frente a eventos de clima extremo.
Asimismo, segtin la Organizacién de las Nacio-
nes Unidas parala Alimentacién y la Agricultura
(2017), para el periodo 2036-2065, se espera un
aumento de temperatura promedio (con respecto
al periodo 1971-2000) de entre 2 °Cy 3 °C para el
Peru, asi como un aumento de las precipitaciones
entre un 10% y un 20% a nivel nacional.

También se proyecta un aumento de la dis-
ponibilidad hidrica en las cuencas del norte del
pais, con aumentos de la precipitacion en las
zonas media y baja de las cuencas, y disminucién
en la zona alta. Ello constituye un problema para
las regiones altoandinas, donde se acelerarian los
deshielos de los nevados permanentes, causando
escasez de agua para la agricultura y consumo
humano en las zonas bajas. Por tanto, la ma-
terializacidn de los riesgos ambientales puede
contribuir con el colapso de distintos sistemas
alimentarios, sanitarios y financieros a nivel local
y nacional.

ELABORACION: PROPIA.
FUENTE: WEF (2021).

RIESGOS CLIMATICOS EN EL SISTEMA
FINANCIERO

Para el caso del sistema financiero, el riesgo am-
biental se puede definir como el riesgo financiero
derivado de la exposicion del sector financiero a
actividades que potencialmente pueden causar o ser
afectadas por la degradacion ambiental y las pérdi-
das de los servicios ecosistémicos (NGFS, 2020a).

El riesgo climatico* abarca dos fuentes de
riesgo. El primero se conoce como riesgo fisico,
relacionado a aquellos riesgos que se originan
a partir de la interaccidén de amenazas climato-
logicas con la exposicion a sistemas naturales y
humanos. El segundo se define como riesgo de
transicion, el cual engloba a aquellos riesgos
que se derivan de los cambios regulatorios, tec-
noldgicos y sociales necesarios para alcanzar un
objetivo de descarbonizacion global (Cambridge
Centre for Sustainable Finance, 2016).

La manifestacion de ambos riesgos puede tener
efectos desestabilizadores en el sistema financiero,
incluyendo un incremento de las primas por riesgo
(mayor incertidumbre) y una caida en el precio de
los activos en el corto plazo. Particularmente, segtin
Bolton et al. (2020), los riesgos fisicos y de transi-
cion pueden materializarse en riesgos financieros
en 5 diferentes maneras, con efectos de segunda
ronda y derrame (ver Cuadro 2, p. 34). En parti-
cular, las economias emergentes vulnerables a los
riesgos relacionados con el clima y donde los me-
canismos para diversificar el riesgo financiero estan
menos desarrollados pueden ser mas afectadas.

' Hace referencia al riesgo de que se materialice un acontecimiento incierto, con un impacto negativo considerable para varios paises o sectores econémicos en
los préximos 10 anos.

2 Para mas informacion sobre el estado del clima a nivel global, revisar el State of Global Climate 2020 de la Organizacion Meteoroldgica Mundial.

3 GermanWatch es una organizacion no gubernamental (ONG), fundada en 1991, que busca influir en las politicas pablicas sobre el medio ambiente, el comercio y las
relaciones entre paises desarrollados y en desarrollo, mediante la publicacién de informes de posicién. Esta ONG publica el indice de riesgo climatico global desde
el ano 2007.

4 Tipo de riesgo ambiental definido como la posibilidad de pérdida de valor de un activo exclusivamente frente a eventos climatoldgicos.
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CUADRO 2

I Implicancias del riesgo climatico sobre la estabilidad financiera

Riesgo de crédito

«  Mayor probabilidad de incumplimiento (PD).
«  Mayores pérdidas en caso de incumplimiento (LGD).

Riesgo de mercado »  \Ventas de emergencia por transicion abrupta que implique cambios regulatorios y/o contables sustanciales.

Riesgo de liquidez

«  Dificultades por parte de bancos para encontrar financiamiento o liquidez en el mercado interbancario luego de
ver incrementado su riesgo de crédito y de mercado.

Riesgo operacional «  Exposicion directa a los riesgos relacionados al clima.

Riesgo de seguro

«  Pagos de reclamaciones de seguros mas altos de lo esperado debido a la incertidumbre respecto al impacto de
eventos climatolégicos y riesgos de transicion.

FUENTE: BOLTON ET AL. (2020).
ELABORACION: PROPIA.

En ese sentido, los riesgos climéticos no con-
forman necesariamente una nueva clase de riesgo,
sino que modifican los riesgos financieros tradicio-
nales, incrementando sus escalas, probabilidades de
ocurrencia e interconectividad (Cambridge Centre
for Sustainable Finance, 2016). Los riesgos climati-
cos también podrian ser amplificados por el sistema
financiero, de manera transfronteriza y transecto-
rial. Los efectos de los riesgos climaticos en el sis-
tema financiero estan sujetos a una incertidumbre
sustancial, y se constituyen como un riesgo de cola’
(FSB,2021a). El Grafico 1 provee un esquema para
el caso de la interaccion de los riesgos fisicos con el
sistema financiero.

DESARROLLOS A NIVEL INTERNACIONAL
Distintos organismos internacionales estan abor-
dando los riesgos ambientales y climaticos desde una
perspectiva financiera a través de diversos enfoques.
Por ejemplo, el Grupo de Trabajo sobre Divulgacion
Financiera Relacionada con el Clima (TCFD-Task
Force on Climate related Financial Disclosures) pu-
blic6 una serie de recomendaciones de divulgacién
financiera climdtica para empresas®, mientras que
la Fundacion IFRS esta desarrollando estandares
globales para el reporte de informacién sobre sos-
tenibilidad. A su vez, el Network for Greening the
Financial System (NGFS)” ha presentado reportes y
guias para reguladores que incluyen avances sobre
la forma de abordar los riesgos climaticos en la su-
pervision prudencial y las operaciones de los bancos
centrales, y el Comité de Basilea (Basel Committee
on Banking Supervision)* ha publicado documentos
de trabajo para identificar los principales drivers y
canales de transmision de estos riesgos.

Sobre la base de estos avances, se identifica que
para mejorar la capacidad de gestion de los riesgos

climéticos (por ejemplo, para que supervisores y
participantes del mercado desarrollen herramientas
analiticas para estimar su exposicion a riesgos cli-
maticos y tomen decisiones estratégicas sobre estos)
es necesario el desarrollo de algunos aspectos clave,
tales como i) la disponibilidad y estandarizacién de
informacion sobre riesgos y exposiciones climati-
cas; ii) la divulgacién de informacién financiera
relacionada al clima; y iii) una taxonomia ambiental
estandar de alcance internacional.

POSIBILIDADES DE POLITICA PARA
BANCOS CENTRALES

La gestion de riesgos climaticos también tiene cre-
ciente relevancia entre los bancos centrales. Institu-
ciones como el NGFS (2021) y el BIS (2020) vienen
explorando politicas que podrian ser empleadas
dentro de las operaciones del dia a dia de un banco
central’ Entre las opciones resaltan:

a. Aumentar la exposicion en activos verdes'’
en fondos de inversidn, utilizando criterios
medioambientales, sociales y de gobierno
corporativo (criterios ESG).

b. Enlamedida en que los bancos centrales re-
quieren garantias de las entidades financie-
ras para realizar sus operaciones de politica
monetaria, podrian aplicar recortes o hair-
cuts mas pequenos (para las operaciones de
reporte, por ejemplo) a los activos verdes
que a los activos marrones (NGFS, 2021).

c. Otra opcién podria ser la “flexibilizacion
cuantitativa verde’, la cual es definida por el
Banco Central Europeo como una politica
que redirecciona la hoja de balance del banco

«

altamente improbable.

El riesgo de cola se define como el riesgo financiero de un activo o portafolio de tener un desempefio extremadamente negativo por la ocurrencia de un evento

6 Debe destacarse que jurisdicciones como Reino Unido, Hong Kong y Brasil han usado estas recomendaciones como referencia para el desarrollo de su regulacion

local sobre divulgacion financiera.

T Anoviembre de 2021, el NGFS cuenta con la participacion voluntaria de 100 bancos centrales y autoridades de supervision financiera. Se formé con el objetivo de
promover el rol del sistema financiero en la movilizacion de capitales a inversiones sostenibles, y desarrollar mejores practicas de gestion de riesgos ambientales

y climaticos por parte de reguladores y bancos centrales.

8 Esel principal organismo normativo sobre regulacion prudencial para bancos y representa un foro para la cooperacion de aspectos relacionados a la supervision bancaria.

®  Debe resaltarse que pocos bancos centrales han empleado politicas de esta naturaleza.

10 Los activos verdes pueden entenderse como aquellos relacionados al financiamiento de actividades ambientalmente sostenibles, mientras que los marrones se vinculan al

financiamiento de actividades contaminantes.
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I Vias de impacto de los riesgos fisicos en el sistema financiero

Contagio financiero (pérdidas bursatiles, endurecimiento del crédito) retroalimentando la economia

T

Economia

transmision directos

Canales de . . .
Sistema financiero

Disrupcion de

Pérdidas en el mercado
financiero (renta variable,
renta fija y commodities)

Menor valor de
propiedades
residenciales

Pérdidas en el mercado
crediticio (préstamos
residenciales y corporativos)

Menor valor de
propiedades
comerciales

. . negocios
Riesgos fisicos
- Eventos Desgaste y/o retiro
climaticos de capita
extremos > Reconstruccion y »
o Eeiilihe reemplazo

graduales en Incremento del

el clima precio de los

Pérdidas por parte de

. empresas aseguradoras
Menor riqueza

de los hogares

Incremento del precio de los

commodities

Migracion

Menor rentabilidad
corporativa y mayor

commodities

Riesgo operacional (incluye
riesgo de responsabilidad

litigacion

Canales de transmision
W

Deterioro economico generalizado (menor demanda, productividad y producto) impactando las condiciones financieras

FUENTE: ADAPTACION DE A CALL FOR ACTION: CLIMATE CHANGE AS A SOURCE OF FINANCIAL RISK - NETWORK FOR GREENING THE FINANCIAL SYSTEM (NGFS).

ELABORACION: PROPIA.

central hacia el sector verde. En otras pala-
bras, inclinar las compras hacia activos eco-
légicos, en caso de necesidad de inyeccion de
liquidez a la economia u otras necesidades."

Asimismo, entidades como el NGFS (2020c¢)
evalian lineamientos de inversién para abarcar
los riesgos climéticos dentro de las acciones de la
banca central. Cabe resaltar que algunos bancos
centrales utilizan uno o mas de estos lineamien-
tos entre sus politicas de inversidn, siendo los
principales lineamientos los siguientes:

a. La restriccion del universo de inversion
sobre la base de criterios preseleccionados,
también conocida como negative screening.

b. El enfoque del “mejor de la clase” o best-
in-class, definido como una estrategia que
implica un ajuste o ponderacién positiva
respecto a un indice que cumpla con las ca-
racteristicas de inversion responsable de al-
gun organismo. Por ejemplo, entre un bono
verde y un bono comun con caracteristicas
similares, el primero tendria un peso mayor
dentro del portafolio.

c. Laintegracion delos criterios ESG dentro de
la evaluacién de inversiones tiene el poten-
cial de mejorar el perfil riesgo-rendimiento
de la cartera, al complementar el analisis de
riesgos financieros tradicionales.

PERSPECTIVAS Y AGENDA A FUTURO
Los riesgos climdticos estan ganando creciente
relevancia en la industria financiera a nivel
mundial. No obstante, las autoridades y empre-
sas aun enfrentan desafios significativos para
el disefio e implementacion de medidas para
gestionar estos riesgos, por lo que todavia se
esperan desarrollos importantes en la materia
durante los préximos afios. Si bien existen pro-
puestas y alternativas de los bancos centrales
para abarcar el riesgo climatico dentro de sus
actividades, estas pueden estar limitadas o
generar conflicto con su mision principal (por
ejemplo, preservar la estabilidad de precios o
estabilidad financiera). Por ello, seria benefi-
cioso realizar las siguientes acciones:

a. Promover mayor coordinacion, tanto local
como internacional, de las regulaciones fis-
cales, monetarias y prudenciales sobre t6-

" Laadopcion de estas medidas esta sujeta al grado de desviacion del mandato principal y las misiones de cada banco central.
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Si bien existen
propuestas y alternativas
de los bancos centrales para
abarcar el riesgo climatico
dentro de sus actividades,
estas pueden estar limitadas
o generar conflicto con su
mision principal.

29

de Inversion del Portafolio Global y en las poli-
ticas y manuales de la gestion de los riesgos de
inversion de las AFP™.

De otro lado, en el marco de la Hoja de Ruta
de Finanzas Verdes en Pert, desarrollado por el
Ministerio del Ambiente (Minam), se plantea
seguir las mejores practicas internacionales en
lo que se refiere a i) generacion y acceso a infor-
macidn técnica, ii) gobernanza de las finanzas
verdes y iii) armonizacidn y adecuacion de la
regulacion, lineamientos enfocados en el enver-
decimiento del sistema financiero. Entre otros
objetivos, la hoja de ruta contempla que, antes del
afio 2025, las entidades financieras alineen sus
politicas a estandares internacionales que fomen-
ten la incorporacion del riesgo ambiental. Esto se
lograria con el apoyo y labor de los reguladores
y supervisores financieros, incluyendo al Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP), regulador
macroprudencial del sistema financiero.

picos relacionados al riesgo climatico. Por
ejemplo, una taxonomia ambiental es esen-
cial para respaldar con éxito una transicion
ambiental a largo plazo.

b. Lograr una integracion mas sistematica de las
dimensiones climaticas y de sostenibilidad en
los marcos contables nacionales, a modo de
ayuda para la gestion de riesgos medioam-
bientales de los agentes puiblicos y privados.

Cabe destacar que las autoridades financieras
del Peru ya presentan algunos avances sobre la
gestidn de riesgos climaticos. Por ejemplo, el
BCRP participa desde el 2015 en eventos rela-
cionados a las inversiones sostenibles de banca
central, tiene posesiones de bonos ESG desde el
2014 (en tanto cumplan con los lineamientos de
inversion vigentes) y recientemente se convir-
tié en miembro del NGFS' Esto potenciara su
capacidad de estar a la vanguardia en la gestion
financiera de riesgos climaticos, y a participar
activamente en su desarrollo.

A su vez, la Superintendencia de Mercado
de Valores (SMV) manifestd su apoyo a las re-
comendaciones del TCFD en octubre de 2020 y
actualizo el reporte de sostenibilidad para emi-
sores de valores®, que incluye preguntas sobre
sus politicas ambientales y sistemas de gestion
de impacto ambiental y climatico. Por su parte la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
decidid, en junio de 2021, considerar factores
ESG dentro de los lineamientos para la Politica
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® Como mejorar
el marco

para la inversion

PRIVADA
EN EL PERU?

Este articulo muestra la importancia de
tener un buen marco requlatorio para la
inversion privada en el pais y ofrece una
serie de recomendaciones de politica para
mejorar tanto la gestion regulatoria como
los procedimientos administrativos con la

finalidad de atraer mas inversion.

*  Especialista Senior, Departamento de Politicas
Estructurales del BCRP

omar.ghurra@bcrp.gob.pe
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MEJORA REGULATORIAY SU
IMPORTANCIA

En las ultimas décadas, el Pert ha destacado en
la regidn por su crecimiento econémico y sus
politicas macroprudenciales responsables. Asi,
entre los anos 2001 y 2019, el pais crecié a una
tasa promedio de 4,9 por ciento con una infla-
cién promedio de 2,6 por ciento. Sin embargo, a
diferencia del plano macroecondmico, el marco
regulatorio contintia siendo excesivamente buro-
cratico y poco eficiente, lo cual impide sostener
de manera continua una mayor inversion privada,
factor fundamental para la generacion de empleo.
En las ultimas dos décadas, el ratio de inversion
privada a PBI oscild entre 14 y 21 por ciento, y se
mantiene por debajo de 20 por ciento desde 2015.

Por otro lado, segtin los datos del ranking
Doing Business 2020 del Banco Mundial, el Peru
se ubica en el puesto 133 de 190 paises en la cla-
sificacién global de “Apertura de un negocio’, por
debajo de Chile (57), Colombia (95), México (107)
y las economias avanzadas. Al desagregar dicho
indicador en sus principales componentes, el Pert
registra el nimero mas alto de procedimientos y,
en particular, muchos mds dias para constituir un
negocio en comparacion a los principales paises
de la region. El nimero de dias (26) llega a ser 6,5
veces mayor que en Chile y 2,6 veces mayor que
en Colombia.

La politica regulatoria es relevante por los
efectos directos que esta tiene sobre la produc-
tividad agregada y, en consecuencia, por su con-
tribucidn significativa al crecimiento econdmico
y al bienestar social. Asi, la OCDE' muestra que
una buena politica regulatoria no solo permite
lograr mayores resultados econdmicos al fomen-

tar la innovacion (lo cual se traduce en un mayor
bienestar tanto para el consumidor como para
las empresas) o al promover la competencia, sino
también permite aumentar la calidad de vida de
los ciudadanos, la cohesion social y el Estado de
derecho.

EXPERIENCIA REGIONAL

En la region, destacan varios casos de éxito y de
buenas practicas con relacion al marco regulato-
rio?. Por ejemplo, en México se han implementado
multiples reformas desde fines del siglo anterior.
Esto incluye su programa de desregulaciéon de
1995, en donde se facilito el registro y operacion
de empresas, o la Reforma de la Ley Federal de
Procedimiento Administrativo de 1999, que esta-
blecio la creacion de una agencia con autonomia
técnica y operativa dotada de recursos y perso-
nal para administrar la politica de mejora regu-
latoria (Comision Federal de Mejora Regulatoria,
o COFEMER).

Chile tiene amplia experiencia de evalua-
cién ex-ante en dreas como pequena y mediana
empresa (PYME), medio ambiente y comercio.
Asimismo, destaca la decisidon de encargar a la
Direccién de Presupuestos (DIPRES) que verifi-
que si una norma implica una menor recaudacién
para el fisco, solicite evidencia de la existencia
del problema que la norma pretende solucionar,
y verifique si la poblacién afectada esta siendo
atendida por otro mecanismo.

En Colombia, se reconoce la necesidad de
desarrollar una regulacion de alta calidad como
incentivo a la inversion privada, buscando privile-
giar la participacion ciudadana y contrarrestando
las asimetrias de informacién mediante mecanis-
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mos de divulgacion y acceso a informacion opor-
tunay confiable. Los mecanismos de coordinacion
se formalizaron mediante el establecimiento de
grupos de trabajo interministeriales, en el caso de
asuntos que competan a 2 o mas sectores. Cuando
se trata de discutir ciertos temas regulatorios, es-
tos grupos de trabajo facilitan la disminucién de
cualquier riesgo posible y evitan que al final haya
propuestas regulatorias contradictorias. En dicho
pais también destaca la recopilacion de iniciativas
ciudadanas.

MARCO REGULATORIOY
SIMPLIFICACION ADMINISTRATIVA EN
PERU
El marco institucional peruano de la simplifica-
cion administrativa comprende a distintas enti-
dades del Estado con competencia en el disefio,
implementacion y supervision de politicas sobre
dicha materia, asi como en el control del cumpli-
miento de dichas normas y la atencion de denun-
cias ciudadanas. Las entidades que destacan son
(i) la Secretaria de Gestion Publica y la Oficina
Nacional de Gobierno Electronico (adscritas a la
Presidencia del Consejo de Ministros), (ii) la Co-
mision de Eliminacion de Barreras Burocraticas
(adscrita al Indecopi), (iii) la Contraloria General
de la Republica, y (iv) la Defensoria del Pueblo.
Existen multiples estudios que analizan el
marco regulatorio peruano. Entre ellos destacan
los estudios de la OCDE?, el Banco Mundial?, In-
decopi® y la Contraloria General de la Republica®.
A continuacion, se resumen los principales pro-
blemas advertidos en el tramite de los procedi-
mientos administrativos:

a. Complejidad del proceso regulatorio

i. La normativa vigente (leyes, reglamen-
tos y/o resoluciones) asociada a los pro-
cesos administrativos es dificil de seguir
y entender. Asimismo, debido a la alta
dispersion entre los distintos niveles de
gobierno y la ausencia de plataformas
con caracter centralizado que permitan
realizar consultas hace que los agentes
privados incurran en costos adicionales
para entender todo el marco regulatorio
y tomar las decisiones de inversion.

ii. En muchos casos, hay un alto nivel de
discrecionalidad por parte del sector
publico debido a la falta de protocolos
o manuales que permitan una mayor
predictibilidad y control. Ademas, a
nivel local no se cuentan con criterios

I Principales componentes de la
“Apertura de un negocio”
(Doing Business 2020)

Procedimientos Tiempo Costo
(ntmero) (dias) (% del ingreso per capita)

[ Peri WM Chile M Colombia M México

FUENTE: DOING BUSINESS (BANCO MUNDIAL).
ELABORACION: PROPIA.

de estandarizacién de los textos uni-
cos de procedimientos administrativos
(TUPA) para aquellos procesos comu-
nes en todo el territorio nacional. Esto
impide que los agentes privados cuen-
ten con informacién bésica como los
requisitos, costos o plazos de sus solici-
tudes.

b. Falta de recursos en las entidades para

gestionar los procesos

iii. No hay suficientes recursos logisticos y
de informacion, sobre todo en los go-
biernos locales y regionales, para ges-
tionar el procedimiento administrativo.

iv. Tampoco hay suficientes trabajadores
calificados para todos los procedimien-
tos y solicitudes que deben atender;
problema que se amplifica por la rota-
cién de los servidores publicos que se
encargan de evaluar los proyectos de
inversién. Como consecuencia, los cri-
terios de evaluacién no se mantienen
en el tiempo y se generan demoras en la
tramitacion de los procedimientos ad-
ministrativos. Asimismo, existe espacio
para mejorar la capacitacion a los fun-
cionarios de los gobiernos locales y re-
gionales sobre los aspectos normativos
vinculados al proceso regulatorio.

0CDE, 2016.

Banco Mundial, 2016.

Indecopi, 2013.

Contraloria General de la Republica, 2016.
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Resumen de recomendaciones de politica adicionales

Mejorar
coordinacion
(Entidad tnica/
mecanismos
interentidades)

Informacion para
inversionistas
que sea clara,

sencillay
accesible

Medidas
adicionales

ELABORACION: PROPIA.

c. Falta de criterios basados en evidencia

v. Antes de implementar un procedi-
miento administrativo, no es practica
habitual tomar en cuenta la ejecucion
y evaluaciéon de programas piloto que
permitan hacer mejoras y ajustes pre-
vios a la aprobaciéon de la norma para
que se logre mayor impacto.

AGENDA PENDIENTE

La crisis sanitaria ha resaltado la necesidad de
contar con procedimientos mas sencillos y digita-
lizados, que permitan reducir costos monetarios
y tiempos en los tramites, y que por sobre todo
minimicen el contacto fisico para limitar la pro-
pagacion de la enfermedad.

Para lograr ello, un paso necesario —pero no
suficiente— es la implementacion en su totalidad
del Analisis de Calidad Regulatoria (ACR), que
permita identificar cudles son los procedimientos
que, de manera innecesaria, imponen costos en los
ciudadanos y que reducen la eficiencia econémica.

Mediante el Decreto Legislativo N.° 1310 del
29 de diciembre de 20167, se establecié el Analisis
de Calidad Regulatoria de Procedimientos Admi-
nistrativos para las entidades del Poder Ejecutivo
(Gobierno Nacional). Mediante el ACR se evalian
principios como el costo-beneficio, necesidad,
efectividad o proporcionalidad de las disposicio-
nes normativas, lo que permite que ellas logren
sus objetivos de manera eficiente. El ACR incluye

Transparencia
y participacion
ciudadana

Mesas de
trabajo
sectoriales

Capacitacion a
funcionarios y
gestion del
conocimiento

el Andlisis de Impacto Regulatorio Ex Ante y
Ex Post.

Recientemente, mediante el Decreto Supremo
N.°063-2021-PCM se ha ampliado el ambito de
aplicacion del Anlisis de Impacto Regulatorio Ex
Ante a todas las entidades de la administracién
publica que emitan disposiciones normativas de
alcance general que generen o impliquen varia-
cion de costos en su cumplimiento por parte de las
empresas, ciudadanos o sociedad civil. Ademas, la
implementacion por parte de los gobiernos regio-
nales, gobiernos locales u organismos a los que la
Constitucion Politica del Pert y sus leyes organi-
cas confieren autonomia, se realiza sin perjuicio de
su autonomia. Estas entidades no estarian sujetas
a la revision del Analisis de Impacto Regulatorio
Ex Ante por parte de la Comisién Multisectorial
de Calidad Regulatoria. De este modo, pueden
realizar el proceso de andlisis sin ver sometida su
autonomia constitucional al no tener que enviar
el documento a revision de una entidad del Poder
Ejecutivo (los gobiernos regionales y locales tie-
nen autonomia politica, econdmica y administra-
tiva en los asuntos de su competencia).

Laampliacion del ambito de alcance del Ana-
lisis de Impacto Regulatorio Ex Ante mencio-
nada en el Decreto Supremo N.° 063-2021-PCM
requiere que todas las entidades del Estado, en
especial los gobiernos regionales y locales, dispon-
gan de los recursos monetarios, fisicos y humanos
para poder llevar a cabo este tipo de evaluacion.
Ademas, es importante que se incluya en el ambito

7

Decreto legislativo que aprueba medidas adicionales de simplificacién administrativa.
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de dichos gobiernos el Anélisis de Impacto Regu-
latorio Ex Post, de modo que el Analisis de Cali-
dad Regulatoria se aplique de manera completa.

Ademas de lo anterior, las siguientes medidas

también permitirian la mejora tanto de la gestion
regulatoria como de los procedimientos adminis-
trativos en el pais:

a.

Debido a la alta fragmentacion que existe
actualmente, se debe evaluar la creacion
de una entidad auténoma especializada
encargada exclusivamente de promover
y supervisar la gestion regulatoria, como
en el caso de México. Entre las principales
funciones de dicha entidad podrian estar el
control de calidad de las regulaciones, la pro-
mocion de medidas regulatorias eficientes en
los sectores donde hagan falta, la revision y
mejoramiento de los métodos de evaluacién
de las regulaciones, y el aporte de una mayor
capacitacion sobre materia regulatoria a los
distintos niveles de gobierno.

Una alternativa a la creacién de dicha en-
tidad seria establecer mecanismos efectivos
de coordinacién entre las distintas entida-
des que tienen funciones para mejorar la
calidad regulatoria, asi como entre los dis-
tintos niveles de gobierno para garantizar
la coherencia regulatoria, como en el caso
de Colombia, a fin de evitar duplicidades o
conflictos entre regulaciones.

Fomentar mecanismos de transparencia y
de participacion ciudadana que permita a
los potenciales afectados conocer los po-
sibles cambios normativos y formular sus
comentarios, observaciones o alternativas
de mejora. Si bien en la actualidad ya se
publican proyectos de distintas normativas
que afectan a un determinado grupo, esta
practica se debe extender para todo el sector
publico y a todos los niveles de gobierno.

Adicionalmente, al promulgar una norma,
esta debe difundirse de forma oportuna a
todos los grupos afectados y, de ser el caso,
absolver todas sus dudas con relaciéon a su
funcionamiento e implementaciéon. Ade-
mds, se debe garantizar que las entidades

d.

que apliquen las nuevas normas tengan la
capacidad de hacerlo, lo cual implica no
solo conocer sobre dicho procedimiento,
sino de todo el macroproceso.

Debido al complejo marco regulatorio en la
actualidad, una medida que en el corto plazo
podria contribuir a tener un marco maés efi-
ciente seria el desarrollo de mesas de trabajo
sectoriales de simplificacion regulatoria en
donde se puedan reunir representantes tanto
del Estado, las empresas o gremios de los secto-
res afectados, la academia y la sociedad civil en
general. Para este caso, se recomienda empezar
con los sectores que tengan el mayor impacto
en la actividad econdémica y que a su vez se vean
mas afectados por el marco regulatorio vigente.

Se debe promover la capacitacion continua
de los servidores publicos encargados de
los procedimientos administrativos, asi
como garantizar la gestion del conocimien-
to, de forma que se puedan transferir dichos
conocimientos a las nuevas generaciones de
forma rapida, sencilla y eficiente. Asimismo,
se podrian pensar en mecanismos de reten-
cion de los colaboradores con ideas novedo-
sas para mejorar los procesos vigentes.

Fomentar la creacion de mas TUPA mode-
los, como en el caso de las inspecciones de
seguridad y las licencias de funcionamiento.
Dicha medida permitiria reducir la discre-
cionalidad, especialmente en los gobiernos
subnacionales.

Reducir el tiempo que el inversionista
dedica para informarse sobre los requi-
sitos y el estado de los procesos de carac-
ter administrativo. Esto incluye medidas
como lograr la interoperabilidad de los sis-
temas, servicios digitales y bases de datos
compartidas de forma segura para todo el
sector publico; la implementacion de guias
simples para la difusién de procedimientos
del sector publico (manual del inversionista
por tipo de proyecto); la implementacién de
ventanillas de informacion y asesoria en las
entidades publicas que guien al inversionis-
ta; y la automatizacion de tramites.

Referencias

Banco Mundial (2016). Productividad, Competitividad y Diversificacion Productiva.
Comision Federal de Mejora Regulatoria (COFEMER) (2012). Reforma regulatoria en América Latina.
Contraloria General de la Republica (2016). Mejora regulatoria y simplificacion de procedimientos administrativos que afectan la inversion.

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual (Indecopi) (2013). Eliminacidn de barreras burocrdticas.
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INTRODUCCION

Considerando la importancia del retorno a cla-
ses presenciales en Pert para la recuperacion
y consolidacion de logros de aprendizaje, este
articulo compara los protocolos establecidos
para la educacién presencial por el gobierno
peruano con el caso de otros paises de la OCDE.
En especifico, se describen los protocolos de
Chile, Colombia, Estados Unidos, Espafia y
Reino Unido.

El articulo inicia por describir la situacion
de las escuelas en el mundo para contextualizar
la comparacién. Luego, se pasa a comparar los
protocolos de los paises seleccionados, haciendo
énfasis en las similitudes y diferencias con el caso
peruano. Finalmente, se presenta una breve dis-
cusion sobre los posibles riesgos de contagio en
las escuelas.

SITUACION DE LAS ESCUELAS

EN ELMUNDOY EN LOS PAISES
SELECCIONADOS

Segtin la Unesco, al 20 de setiembre de 2021,
solo 17 de 210 paises registrados' mantenian
el cierre total de escuelas debido al COVID-19.
En cambio, 43 paises habian impuesto una rea-
pertura parcial y 120 paises ya registraban es-
cuelas completamente abiertas.? Es decir, a la
fecha de elaboracion de este articulo®, solo 8 por
ciento de los paises no contaban con cierto ni-
vel de presencialidad en educacién bésica.* El

/
-

[ ] Sin datos

[] Parcialmente abiertas
I Cerradas por COVID-19
[ ] Completamente abiertas
[] Receso académico

ELABORACION: UNESCO.

Si bien el contagio
de alumnos es una
preocupacion real de los
padres de familia,
la evidencia cientifica hasta
el momento indica que las
escuelas han sido en su
mayoria seguras.

I Monitoreo global de cierre de escuelas al 20 de setiembre de 2021

Gréfico 1 muestra el mapa de la Unesco segtin la
clasificacién de paises.

No obstante, al analizar la duracion del cierre
de escuelas, el panorama se torna mas sombrio.
Al 20 de setiembre, 80 de los 210 paises habian
mantenido las escuelas cerradas o parcialmente
cerradas de 41 meses a mdas (mds de 1 ano aca-
démico). Solo 21 paises tuvieron restricciones a
la presencialidad de 10 semanas a menos (menos

N
-
.S

INFORMACION DISPONIBLE AL 20 DE SETIEMBRE DE 2021 (HTTPS://EN.UNESCO.ORG/COVID19/EDUCATIONRESPONSE #SCHOOLCLOSURES).

! La definicion de paises en el registro de la Unesco incluye paises soberanos y territorios dependientes (e.g. Aruba).

2 Laapertura total hace referencia a que las clases estan siendo llevadas de forma presencial en la mayoria de las instituciones educativas. La apertura parcial, en
cambio, puede referirse a que (i) se ofrece educacion presencial solo en ciertas regiones, (ii) se ofrece educacion presencial solo para ciertos grados o grupos de
edad y/o (iii) las escuelas se encuentran en modalidad semipresencial (reducido tiempo en presencialidad mas educacion remota para complementar).

3 Este articulo fue elaborado con informacion al 25 de setiembre de 2021. Para ese momento, la variante delta estaba en camino a volverse la predominante en Pert y todavia
no se habia identificado la nueva variante 6micron. Por ende, algunas de las cuestiones epidemioldgicas y recomendaciones relacionadas pueden haber quedado desfasadas.

4 Alafecha mencionada, habia 30 paises en descanso académico cuyo estado se desconoce.
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CUADRO 1

I Duracion total de cierre total o parcial de escuelas a setiembre de

[ ] 0semanas
[ 1110 semanas

[] M-20 semanas
[ 21-30 semanas
[ 31-40 semanas
I 41amés semanas
B Sin datos

ELABORACION: UNESCO.

INFORMACION DISPONIBLE AL 20 DE SETIEMBRE DE 2021 (HTTPS://EN.UNESCO.ORG/COVID19/EDUCATIONRESPONSE #SCHOOLCLOSURES).

de 3 meses). El Gréfico 2 muestra el mapa de la
Unesco en términos de duracion de cierre de es-
cuelas (que incluye cierre total y cierre parcial) al
20 de setiembre.

Sobre los factores que ayudan a explicar las
diferencias entre paises, lo primero que se observa
es que la apertura de escuelas se encuentra vincu-
lada al avance de la vacunacion en la poblacién.
El Cuadro 1 muestra que la mediana de la tasa de
vacunacion de los paises con escuelas totalmente
abiertas en setiembre era 41 por ciento, frente
a un 27,3 por ciento de los paises con escuelas
completamente cerradas. Si bien esta relaciéon no
es necesariamente causal (puede que los paises
con mas capacidad de llevar a cabo educacion
presencial en medio de la pandemia también sean
los que pueden vacunar), es 16gico que una mayor
inmunizacién de la poblacién deberia llevar a
relajar restricciones.

I Porcentaje de la poblacion totalmen-
te vacunada contrala COVID-19 a

setiembre de 2021 en paises segun el
estado de sus escuelas.

Mediana Promedio D::::::Z" Minimo Maximo
CeCrE]deIEizm e Rk Ak (Ugoa,:da) (Can?soya)
e | O | S0 | | g
e N N T

SE TRABAJA CON 150 PAISES PARA LOS CUALES HAY DATOS DE VACUNACION. LOS DATOS DE VACUNACION COMPLETA
CORRESPONDEN AL ULTIMO NUMERO DE SETIEMBRE DE 2021 DISPONIBLE EN LA BASE DE DATOS (HTTPS://
OURWORLDINDATA.ORG/COVID-DEATHS). LA DURACION DE CIERRE DE ESCUELAS SE OBTUVO AL 20 DE SETIEMBRE DE
2021 (HTTPS://EN.UNESCO.0RG/COVID19/EDUCATIONRESPONSE#SCHOOLCLOSURES).

FUENTE: ELABORACION EN PROPIA EN BASE A LA INFORMACION DE UNESCO Y OUR WORLD IN DATA.
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Por otro lado, el Grafico 3 encuentra una
relacion positiva entre el exceso de mortalidad
acumulada y la duracién de la interrupcion de
la educacién presencial. Es decir, los paises que
cerraron su sistema educativo por mds tiempo
(parcial o completo) son también, en promedio,
quienes mas sufrieron por la pandemia en térmi-
nos de decesos. Se observa claramente que Peru
es uno de los paises con el cierre de escuelas mas
prolongado, asi como con el exceso de mortalidad
acumulada mas grande.

De esta forma, se puede concluir que la ex-
periencia de educacion presencial durante la
pandemia no es escasa en el mundo hoy en dia,
y que esta se da en un contexto donde una gran
mayoria de paises han tenido escuelas cerradas
por largos lapsos. Ademas, las decisiones edu-
cativas parecen estar ligadas a variables epide-
mioldgicas, como el ritmo de vacunacién y de
incidencia del COVID-19. Por eso, hay la po-
sibilidad de enriquecer la decisidn de politica
en Pert con la experiencia de otros paises en
materia de educacién presencial y las medidas
de contencién adoptadas.

PROTOCOLOS PARA LA EDUCACION
PRESENCIAL

Los paises seleccionados para la comparacién,
ademds de pertenecer a regiones distintas, mues-
tran variedad en términos del estado de sus escue-
las y duracion de sus cierres. Al 20 de setiembre,
Chile y Estados Unidos mantenian una apertura
parcial de las escuelas como en Perd. Mientras
tanto, Colombia, Espafia y Reino Unido soste-
nian una apertura total. Por otro lado, mientras
que Estados Unidos, Colombia, Pert1, y Chile han
mantenido las instituciones educativas cerradas




I Duracion del cierre de escuelas a setiembre de 2021y exceso de
mortalidad acumulada a junio de 2021
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ELABORACION: ELABORACION EN PROPIA CON BASE EN LA INFORMACION DE UNESCO Y OUR WORLD IN DATA.

EL EXCESO DE MORTALIDAD EQUIVALE AL ACUMULADO DE MUERTE POR TODAS LAS CAUSAS DESDE EL 1 DE ENERO DE 2020 COMPARADO CON UNA PROYECCION DE
MUERTES PARA EL MISMO PERIODO BASADO EN ANOS PREVIOS. SE TOMAN LOS DATOS DE LOS 78 PAISES CON INFORMACION DISPONIBLE PARA CIERRE DE JUNIO DE 2021
(HTTPS://QURWORLDINDATA.ORG/COVID-DEATHS). LA DURACION DE CIERRE DE ESCUELAS SE OBTUVO AL 20 DE SETIEMBRE DE 2021 (HTTPS://EN.UNESC0.0RG/COVID19/

EDUCATIONRESPONSE#SCHOOLCLOSURES).

o parcialmente cerradas por mas de 41 semanas
(con 58, 59, 62y 64 semanas, respectivamente), el
Reino Unido solo tuvo esta politica por 27 sema-
nas (menos de 7 meses) y Espaia por 15 semanas
(menos de 4 meses).

El Cuadro 2 (p. 44) compara los protocolos
para las clases presenciales en los paises seleccio-
nados en términos de requisitos sanitarios parala
reapertura de colegios, voluntariedad del retorno
a clases, uso de mascarillas en la escuela, aforo
de salones y medidas de distanciamiento fisico,
modificacion de horarios, acondicionamiento
de infraestructura educativa, acciones frente a la
deteccion de casos positivos de COVID-19 y otras
medidas sanitarias de interés.

En términos de similitudes, lo primero que
resalta es que, en el grueso de paises, hay consenso
sobre la obligatoriedad del uso de mascarillas. Solo
en Reino Unido su uso es definido como opcional
por la autoridad correspondiente. Otros dos pro-
tocolos transversales a los paises son la ventilacion
de las instalaciones y el distanciamiento fisico en
las aulas. De hecho, ambas medidas son conside-
radas por la comunidad cientifica dentro de las
mas importantes para prevenir el esparcimiento
del virus, y son las que las autoridades educativas
estan adoptando.

Por otro lado, se rescata cierto consenso en
términos de la voluntariedad para el regreso a
clases, lo que implicitamente indica que los pai-
ses permiten algun tipo de educacion remota
para las familias con preocupaciones sanitarias.
Por ultimo, se ve que, en caso de deteccidn de
casos positivos, la mayoria de los paises induce

el aislamiento de los alumnos o personal do-
cente. Los casos colombiano y chileno son los
mds estrictos, ya que consideran hasta el posible
cierre preventivo de la institucion educativa por
14 dias, dependiendo del nivel de contagio de-
tectado.

Respecto a las diferencias, se observa que
Perti y Chile son los unicos paises que definen
de forma centralizada los criterios para el re-
greso a la presencialidad. Entre ambos, Peru
es quien ha establecido criterios epidemiol6-
gicos fijos, lo que da mayor predictibilidad a
la habilitacidn de escuelas, pero a su vez resta
flexibilidad al proceso. Mientras tanto, Colom-
bia, Estados Unidos, y Espafia permiten una
decision descentralizada (de los tres paises, solo
Estados Unidos es federal).

De la misma forma, solo Pert ha estable-
cido un maximo de horas diarias para educa-
cién presencial, reduciendo la jornada escolar
severamente. Finalmente, existe heterogeneidad
con relacién a otras medidas sanitarias para
alumnos y personal. Asi, no todos adoptan los
horarios diferidos y las burbujas® para estudian-
tes. De la misma forma, solo Perti hace un énfa-
sis en asegurar la infraestructura y los kits para
el lavado de manos incluido en su protocolo de
operacion de escuelas (en el resto de los paises,
el lavado de manos es una recomendacién para
los colegios).

RIESGO DE CONTAGIO
Sibien una preocupacion de los padres de familia
suele ser el contagio de nifios y adolescentes, la

5 Medida que coloca a los nifios en grupos pequenos a los que se les exigiria no regresar a clases si un miembro daba positivo por COVID-19.
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I Casos seleccionados de controles de precios

Criterios Pera ¥ Chile® Colombia EEUU. ¥ Espaiia ® Reino Unido
Los colegios son habilitados por el Ministerio de Dependera de
Educacion para la semi-presencialidad segun el . los criterios de
N " La capacidad de las aulas
promedio de las ultimos dos semanas de: " cada estado
. - debe permitir que hay 1 .
« Tasa de mortalidad en el distrito por . L (responsabilidad .
L metro de distanciamiento L Colegios se
cada 100 mil habitantes (menor a 4). . de los funcionarios 5
- . fisico. o mantienen
Requisitos « Nuevos casos por cada 100 mil A . de salud publica . . .
S ; S El Ministerio de Salud informa Los alcaldes, gobernadores Depende de los criterios | abiertos mientras
sanitarios para habitantes en el distrito (menor a 20). - o P locales), de . T
. - la factibilidad sanitaria de y la misma institucion R de cada comunidad la incidencia
reaperturade | + Proporcion de ocupacion de camas ) ) los niveles de , .
. L reapertura de los colegios. deben determinar L autonoma. de contagios
colegios hospitalarias para adultos en la . transmision
L . la aprobacion de L no aumente
provincia (menor a 80 por ciento). P comunitaria s
L presencialidad si la curva . significativamente.
« Positividad de las pruebas COVID en el X (bajo, moderado,
. X de contagios no presenta .
distrito (menor a 10 por ciento). incrementos sianificativos sustancial 0 alto)
« Tasade letalidad en el distrito(menoral 9 y de la cobertura
por ciento). local de vacunas.
Obligatorio, a menos
Retorno o
. . . . Depende del . que un médico
voluntario u Voluntario Voluntario Voluntario Voluntario .
Lo Estado. aconsgje al alumno
obligatorio .
que no asista.
Uso de Obligatorio segin s .
. s s s v ”g Obligatorio a partir de los .
mascarilla en Obligatorio Obligatorio Obligatorio recomendacion de . Opcional
6 anos.
escuela la CDC.
Aoro de « Distanciamiento de al menos 1
. — metro entre las personas. Distanciamiento de Tmetro | Distanciamiento Distanciamiento de al Distanciamiento de
salones 0 Distanciamiento no menor de 2 m entre . -
oot 2 Evitar la concentracion de | en salonesy 2 metros en de al menosTm menos 15 m entre las al menos 1m entre
distanciamiento personas (4m? por persona). ,
fisico mas de 50 personas en un Z0nas comunes. entre las personas. personas. las personas.
espacio abierto o cerrado.
«  Horario diferenciado por un tiem-
po para cada dos subgrupos. Asistencia diaria a las
Modificacion de ST . Priorizacion de ciertos niveles |  asignaturas que se haya ST S s
. Asistencia diaria con maximo 4 horas. . q g ) y Asistencia diaria Asistencia diaria Asistencia diaria
horarios para que asistan todos los | registrado el estudiante
dias jornada completa (otros | (modelo de alternancia).
van de manera alternada).
Mantener |
. . Mantener ventilados
. Se deben realizar las ventilados los L .
A ’ L Demarcar de manera visible la - . . Ventilacion frecuente de los ambientes
Acondicionamiento Se deben realizar las actividades en . . actividades en espacios ambientes de L N
. Lo . distancia de al menos Tm en los . o los espacios y limpieza de ensenanza
deinfraestructura | espacios abiertos o en aulas que permitan | abiertos o en aulas que ensenanza s . .
X . - . lugares de espera como servicios . . ) . . del centro y priorizacion | mediante sistemas
educativa la circulacion del aire. B . permitan la circulacion mediante sistemas . - .
higiénicos, cafeteria, entre otros. . . de espacios al aire libre. de ventilacion
del aire. de ventilacion .
L mecanica.
mecanica.
« Aplicacion de pruebas de despistaje
p PN P . pista) De presentarse dos o
para identificar mas casos alrededor. . o T a
) ) mas casos positivosen |« Aislamiento del Através de un
«  Los estudiantes contagiados deben per- . " Rt Rryrf ]
L . diferentes cursos o un caso positivo - aplicativo movil
manecer en su domicilio durante 14 dias. " . " Investigacion
. . 9 . - Las medidas dependerén del caso positivo en personal en su hogar L (NHS Test and Trace)
Acciones frente | «  Desinfeccion de los ambientes utiliza- . . L . ) . epidemioldgicay la )
. X tipo de riesgo. Principalmente educativo, se debera por 10 dias. R se contactaran
a deteccion de dos por las personas infectadas (no se I N . I identificacion de los L
- - se utilizaran cuarentenas identificar alos posibles | « Deteccion de alos individuos
€asos positivos utilizan hasta comprobar que no hay | . .. 5 . . contactos. Los protocolos .
\ - individuales o hasta la suspension | contactos pudiendo derivar contactos cer- , que estuvieron en
CovID-19 mas casos positivos). . . K atomarse dependeran del
. . de clases por 14 dias. en suspension de cursos, canos e infor- | . . contacto con el caso
« El servicio educativo se suspende has- . . nivel de riesgo detectado. " )
. L . salones, 0 hasta considerar me de posible positivo y se les hara
ta confirmar la inexistencia de nuevos . . Fis
™ el cierre preventivo de la exposicion. una prueba de PCR.
casos positivos (luego, puede reestable- U .
institucion por 14 dias.
cerse en 24 horas).
. s = Grupos fijos de nifios « OGrupos estables de “Burbujas” de
« Lavado de manos con agua y jabén al | « Horarios diferidos de entrada pos 1y " y p. . ) .
. R . . . adolescentes  ("burbu- Pruebas de convivencia con un | alumnos dependera
ingresar al local educativo o desinfec- y salida de los estudiantes. e . .. L
. N jas') que permanezcan |  deteccion una maximo de 20 alumnos. | del criterio de cada
cion de manos con alcohol en gel (con | «  Horarios diferidos de recreos " L . s
. . . Aot . juntos para vigilancia | vezporsemanaa |« Entraday salida esca- institucion, pero
Otras medidas estaciones de lavado o kits de higiene). por grados educativos. I
_ . . ) epidemioldgica. todos los maestros lonada. se debe tener en
sanitarias « Monitoreo de sintomas de estudiantes. | « Recomendar a los apodera- . .
. s « Escalonar tiempos de y personal de « Toma de temperatura | cuenta del potencial
« No se ha determinado la obligatoriedad dos controlar la temperatura . o . R
o L comida y descanso. |a institucion corporal a alumnado | impacto perjudicial
de pruebas periodicas de COVID en es- de los escolares diariamente . R N
: . - Horarios de lavado de educativa. y personal previo al en logros de
tudiantes y personal. antes de salir del domicilio. . . .
manos cada tres horas. inicio de la jornada. aprendizaje.

NOTA: ELABORACION PROPIA.
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evidencia cientifica apuntaba a un bajo riesgo de
contagio en las escuelas. Algunas investigaciones
importantes sobre la materia son resumidas a
continuacion.

o Un primer estudio de Zimmerman et al.
(2021) documenta las infecciones de es-
tudiantes en Carolina del Norte (Estados
Unidos) durante el semestre de otofio de
2020. De los 90 mil estudiantes y personal
de escuelas, 773 registraron casos de conta-
gio comunitario de COVID-19, de los que
solo 32 casos se reportaron en las mismas
escuelas. Los autores concluyen que las me-
didas de mitigaciéon (mascarillas, chequeo
de estudiantes y rastreo de contacto) fueron
exitosas para evitar focos de contagio.

o Unestudio de Brandal et al. (2021) para No-
ruega sefala que el contagio para nifios de
14 afos a menos fue minimo en las escue-
las de Oslo y Viken (condados con la mayor
incidencia de la enfermedad) entre agosto y
noviembre de 2020.

e Un articulo de Gandini et al. (2021) de-
muestra que la incidencia del virus entre es-
tudiantes fue menor que la de la poblacion
en general entre setiembre de 2020 y febre-
ro de 2021 con datos de escuelas en Italia.
Se constatd que la infeccion secundaria era
también baja, siendo mas frecuente entre
profesores que alumnos.

o Finalmente, Irfan et al. (2021) realizaron un
meta-andlisis de 90 estudios publicados so-
bre la transmision de COVID-19 en escue-
las. Se encontrd que los nifios y adolescentes
tienen menos chances de infecciéon en am-
bientes educativos que en la comunidad y
en los espacios del hogar. En particular, los
nifios de 10 afos a menos estarian bastantes
seguros de asistir a las escuelas, pero los ni-
nos y adolescentes mayores si podrian faci-
litar el contagio.

COMENTARIOS FINALES

En el mundo, varios paises que han mantenido
los sistemas educativos cerrados durante més de
un afo académico como Pert ya experimentan
con algun tipo de presencialidad. De hecho, la
mayoria ya permite una apertura total del sistema
educativo. Si bien la decision de las autoridades
peruanas de un retorno a clases timido puede ser
explicada en los datos por un avance modesto en
el ritmo de vacunacién y una alta incidencia acu-
mulada del COVID-19, evitar mayores pérdidas
de aprendizajes entre los estudiantes peruanos
requiere de una apertura segura y rapida de las
escuelas.

Este articulo busca aportar a la discusion con
una comparacion de protocolos para la educacion
presencial en paises con sistemas educativos mas
solidos que el peruano. La conclusion grosso modo
es que hay coincidencias importantes, sobre todo
en el uso de mascarillas, ventilacion de espacios
y distanciamiento fisico, pero que hay algunos
aspectos donde la regulacion es mas estricta (i.e.
en los criterios para la habilitacién de escuelas y
en el horario escolar).

Sibien el contagio de alumnos es una preocu-
pacion real de los padres de familia, la evidencia
cientifica hasta el momento indica que las escuelas
han sido en su mayoria seguras. Es importante
recalcar que estos datos evidentemente han sido
recogidos en ambientes con protocolos sanitarios
establecidos.

Un contraargumento a la evidencia citada
es que la aparicion de la variante delta podria
cambiar la situacidn. En teoria, la presencia de
esta variante deberia subir la probabilidad de
contagio en las escuelas, pero la vacunacion
de docentes y menores de edad (junto con los
protocolos de bioseguridad) deberian mitigar el
riesgo de contagio. Sin embargo, una anécdota
positiva sobre el futuro de las escuelas esta en el
Reino Unido, donde la variante delta se volvié
predominante en mayo. Para mediados de julio,
solo 0,27 por ciento de los nifios de la escuela
primaria y el 0,42 por ciento de los alumnos de
secundaria eran casos positivos. Estos resulta-
dos fueron mas alentadores que los de diciem-
bre de 2020, donde el 0,94 por ciento de los
estudiantes de primaria dieron positivo. Segin
la Oficina Nacional de Estadistica del Reino
Unido (2021), esta disminucion de contagios
apoya la hipétesis de que la medida de “burbu-
jas” de alumnos redujo el riesgo de infeccion
en las escuelas.
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etario de 80 a mas anos estaria asociado con una reduccion
estadisticamente significativa de 0,15 puntos en el indice de
fallecidos y de 0,28 puntos en el indice de infectados. Ademas,
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INTRODUCCION

La vacunacién contra el COVID-19 en el Perti ini-
ci6 en febrero de 2021. Con el arribo de los prime-
ros lotes de vacunas, del laboratorio Sinopharm,
se priorizo la vacunacion del personal de salud
de primera linea. Luego, se inici6 propiamente
la primera fase de la vacunacién, que incluyé a
todo el personal de salud, bomberos, personal de
las fuerzas armadas y policiales, entre otros. Mas
adelante, en marzo, los adultos mayores también
fueron incluidos en esta fase, empezando por los
mayores de 80 afios. Finalmente, y conforme lle-
gaban mas dosis al pais, la vacunacion se trasladd
hacia rangos etarios menores.

Asi, por ejemplo, al 27 de junio de 2021, fecha
comun entre las bases de datos disponibles!, cerca
del 80 por ciento de la poblacion de los grupos eta-
rios mayores de 80 afios y entre 70 y 79 afios se en-
contraba vacunada completamente (tenfan las dos
dosis requeridas para alcanzar la maxima inmuni-
dad). Asimismo, a dicha fecha, la vacunacién de la
poblacion entre 60 y 69 afios mostraba un avance
del 50,2 por ciento. Finalmente, la poblaciéon menor
a 59 anos no superaba el 5 por ciento de vacunacion
completa, lo que puede observarse en el Gréfico 1.

EXCESO DE MUERTES E INFECTADOS
A la fecha, existen diversos estudios que demues-
tran la eficacia y la efectividad de las vacunas

contra el COVID-192 Conviene sefialar que los
estudios sobre efectividad son mds recientes,
puesto que solo se pueden desarrollar una vez
iniciada la campana de vacunacion en un pais.

El primer estudio sobre el nivel de proteccién
que brinda la vacuna fue llevado a cabo en Israel,
pais que lideraba el ranking mundial de inocula-
cion a inicios de 2021, utilizando prioritariamente
la vacuna de Pfizer. El estudio® encuentra que,
a mediados de enero (un mes luego de iniciada
la campaiia de vacunacion), los nuevos casos de
COVID-19 v las hospitalizaciones empezaron a
disminuir, lo cual fue mas evidente en personas
mayores y en ciudades que empezaron a vacunar
tempranamente.

En el Peru, existe un estudio publicado por
el Instituto Nacional de Salud que demuestra la
efectividad de la vacuna Sinopharm entre los
trabajadores de salud*. La investigacién muestra
que la vacunacion completa con Sinopharm (dos
dosis) es 50,4 por ciento efectiva para prevenir
la infeccién por SARS-CoV-2 y 94,0 por ciento
efectiva para evitar la muerte del personal médico.
Ademads, encuentra que la vacunacién parcial
(1 dosis) tiene una efectividad de 17,2 por ciento
para prevenir la infeccion y 46,3 por ciento para
prevenir el fallecimiento, una proteccion signi-
ficativamente menor que la que brindan las dos
dosis de la vacuna.

I Evolucion de la poblacion vacunada completamente” segun grupos de edad, 2021
(Acumulado y en porcentajes respecto a la poblacion de cada grupo de edad)
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* CON DOS DOSIS.
FUENTE: MINSA.

! Parael presente documento, se utilizaron las bases de datos de fallecidos del Sistema Nacional de Defunciones (Sinadef), de infectados por COVID-19y del proceso
de vacunacion. Estas tres bases de datos tienen diferentes fechas de corte en su actualizacion. La base del Sinadef tuvo como fecha de corte, al momento de
desarrollar el articulo, el 12 de agosto de 2021, mientras que para las bases de infectados y vacunados las fechas fueron el 3 y 19 de julio, respectivamente. Asi,
para contar con una fecha comun de analisis entre todas las bases de datos y que esta no se vea influenciada por recientes actualizaciones, se tomo la fecha del
27 de junio (semana previa a la fecha de corte de infectados por COVID-19).

2 Laeficacia se refiere a la proteccion que brinda la vacuna dentro de un ensayo controlado, mientras la efectividad esta relacionada a la proteccion verdadera que
brinda la vacuna en el mundo real.

3 Rossman et al., 2021.

4 Silva-Valencia, J. et al., 2021.
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I Evolucién de la tasa de mortalidad™® segun grupos de edad, 2021
(Enindices, periodo base semana del 29/03 al 04/04)
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| |
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|
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* LA TASA DE MORTALIDAD ES LA DIVISIGN ENTRE EL EXCESO DE MUERTES NO VIOLENTAS ENTRE LA POBLACION TOTAL DE CADA GRUPO DE ANALISIS. EL EXCESO DE MUERTES SE OBTIENE AL
COMPARAR LA EVOLUCION DE MUERTES NO VIOLENTAS TOTALES —AQUELLAS QUE EXCLUYEN A LOS ACCIDENTES, HOMIDICIOS, SUICIDIOS— DE LOS ANOS 2020 Y 2021 CON RESPECTO AL 2019.
FUENTE: MINSA.

I Evolucién de los infectados™ por COVID-19 segun grupos de edad, 2021

(Enindices, periodo base semana del 29/03 al 04/04)
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*TOTAL DE PERSONAS CON PRUEBA DE ANTIGENO 0 MOLECULAR POSITIVA.
FUENTE: MINSA.

De hecho, diversos estudios sefialan que las  Reino Unido, Sudéfrica y Brasil, no se reportaron
vacunas adquiridas por el gobierno peruano muertes de aquellos que recibieron la vacuna.®
(Sinopharm, Pfizer y AstraZeneca), tienen una La evidencia anterior es consistente con una
eficacia superior al 90 por ciento para evitar la reduccion importante en la tasa de mortalidad por
muerte. En el caso de Pfizer, un articulo de The COVID-197, conforme el proceso de vacunacién
Lancet senala que la vacuna es 96,7 por ciento  avanza en el Peru (Grafico 2). Asi, por ejemplo,
efectiva contra la muerte por COVID-19, segtin  la tasa de mortalidad de la poblacion de 80 afios
un estudio realizado en Israel.” Asimismo, enlos a mas se redujo cerca de 60 por ciento entre las
ensayos clinicos de AstraZeneca, realizados en  semanas del 4 de abril y del 27 de junio; en tanto,

®  Haasetal., 2021.

¢ Deloria Knoll y Wonodi, 2020.

" Latasa de mortalidad es calculada como la division entre el exceso de muertes no violentas y la poblacidn total de cada grupo de analisis. El exceso de muertes
se obtiene al comparar la evolucion de muertes no violentas total —aquellas que excluyen a los accidentes, homicidios y suicidios— de 2020 y 2021 con respecto
a 2019.
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el avance de la vacunacion de este grupo etario fue
de 70,2 por ciento en la semana del 13 de junio. De
igual manera, la mortalidad en el grupo etario de
70 a 79 afios se redujo en 65,4 por ciento hacia el
27 de junio y tuvo una tasa de vacunacion del 65
por ciento al 13 de junio.

Aligual que la mortalidad, el indice de conta-
gios® se ha reducido significativamente conforme
avanza el proceso de vacunacién. Por ejemplo,
los grupos etarios de 80 a mas afios y de 70 a 79
afnos, que son los grupos con mayor avance de va-
cunacion (65,4 y 70,2 por ciento respectivamente
al 13 de junio), redujeron sus indices de contagio
en mads del 80 por ciento entre las semanas del
4 deabril y 27 de junio (Griéfico 3). Por el contrario,
los grupos etarios con menor avance en su vacu-
nacion mostraron una reduccion menor (e incluso
nula en el caso de la poblacion de 20 a 29 afos).

IMPACTO

Para analizar formalmente el impacto de la vacu-
nacion sobre los contagios por COVID-19 y ex-
ceso de fallecidos (indicador méds robusto a errores
que los fallecidos oficiales por COVID-19°), se tra-
bajé con dos modelos lineales que controlan por
componentes no observados. En ellos, se emplean
como variables dependientes al indice de exceso
de fallecidos (IndFallecidose,;)y al indice de
infectados (IndInfectadosy: ), que correspon-
den al grupo etario e, que vive en la provincia p y
que ha sido vacunado hasta el periodo ¢, tomando
ala semana que inicia el 4 de abril de 2021 como
periodo base.

Para evaluar el impacto del avance de la vacu-
nacion sobre el indice de exceso de fallecidos, se
incorpora la variable explicativa ShareV acep;_,,
que mide el porcentaje de la poblacion del grupo
etario e, que vive en la provincia p y que ha sido
vacunada hasta el periodo t-2. Esta variable tiene
un rezago de dos periodos respecto al registro de
fallecidos porque permite considerar un periodo
(2 semanas) de alcance de méxima inmunidad
luego de haber recibido la segunda dosis de la va-
cuna contra el COVID-19. Este supuesto se relaja
en la ecuacion de infectados, donde la variable
ShareV acgy;—q solo presenta un rezago.

IndFallecidosep = gy + ape + BShareVacyyi_o + epe
IndInfectadosey; = aep + ape + fShareVacyy,_1 + €opt

Las especificaciones incorporan efectos fijos
de provincia y tiempo (@) y de grupos de edad
y provincia (@¢p), los cuales permiten al inves-
tigador controlar por caracteristicas no obser-
vables, que varian a través del tiempo y que son

(1) ESTIMACIONES SON PONDERADAS CON POBLACION Y ELIMINA QUTLIERS (INDICE DE FALLECIDOS/

INFECTADOS SUPERIOR AL PERCENTIL 99 E INFERIOR AL PERCENTIL 1).

(2)LOS RESULTADOS TAMBIEN SON CONSISTENTES SI SE CONSIDERASE LA SERIE DE FALLECIDOS CONFIRMADOS

(POR UNA PRUEBA MOLECULAR O DE ANTIGENOS) POR COVID-19.

(3) LAS ESTIMACIONES INCLUYEN EFECTOS FIJOS DE PROVINCIA Y TIEMPO (ap:) Y GRUPOS DE EDAD Y

PROVINCIA (aep). )
FUENTE: MINSA'Y CENSO DE POBLACION Y VIVIENDA 2017.

especificas a cada grupo etario y provincia, res-
pectivamente en cada ecuacién. Por ejemplo, @
controla, entre otras variables, por la movilidad
propia de cada provincia, asi como por las zonas
de riesgo (extremo, muy alto, alto y moderado), las
cuales varian en el tiempo y por provincia, entre
otras variables. Por su parte, Qep controla, entre
otros aspectos, por las caracteristicas educati-
vas, socio-demograficas o de salud que tiene cada
grupo etario en cada provincia. Adicionalmente,
se han conformado “pares” de grupos con edades
adyacentes en las estimaciones, para lograr un
analisis mds acotado y preciso. Por ejemplo, en
una primera regresion, se considera el grupo de
personas con 80 a més aios y el de 70-79 afos.
Luego, a este ultimo grupo se le incluye también en
un segundo grupo de pares, junto con la poblacién
de 60-69 anos.

Para llevar a cabo la estimacion se utilizé in-
formacion de fallecidos, infectados y vacunados
provistos por la Plataforma Nacional de Datos
Abiertos, brindada por la Presidencia del Consejo
de Ministros (PCM). Ademds, se utilizé el Censo
de Poblacion y Vivienda de 2017, con el fin de
obtener la poblacion total por grupos de edad y
provincias.

Los resultados de las estimaciones, consisten-
tes con el analisis descriptivo previo, sefialan que a
medida que se incremente la poblacién vacunada,
la mortalidad y los infectados por COVID-19
se reducen. Concretamente, un incremento de
un punto porcentual en el porcentaje de vacuna-
dos en el grupo etario de 80 afios a mas, estaria

CUADRO 1 I Impacto de la vacunacion enel
exceso de fallecidos e infectados por
COVID-19
Fallecidos
[80 a mas/79-70] [79-70/69-60] [69-60/59-50]
ShareVac,,, -0.157* -0.126** -0.334*
N.° observaciones 9200 9220 9230
R? 0.852 0.870
Infectados
[80 a mas/79-70] [79-70/69-60]
ShareVacepH -0.277%* -0.196***
N.° observaciones 9644 9636
R? 0.872 0.912
NOTAS:

0.858

[69-60/59-50]
-0.290**
9618
0.940

8  Grupo de personas con prueba COVID-19 de antigeno o molecular positiva.

®  Elexceso de fallecidos es una mejor medida para contabilizar los (posibles) fallecidos por COVID-19, respecto a las muertes oficiales por COVID-19 publicadas por
el Minsa. Esto se debe, entre otros factores, a que las cifras oficiales de muertes COVID-19 registran a la persona como tal si es que esta dio positivo a una prueba
de descarte para dicho virus. Asi, y tomando en cuenta que en el Per( no se opt6 por una estrategia de testeo molecular masivo, las estadisticas oficiales podrian
estar sesgadas, ya que el muestreo de confirmados depende de que el enfermo acuda a un centro de salud (Servan y Camacho, 2020). Por tltimo, el exceso de

fallecidos es una medida internacionalmente aceptada para medir la mortalidad por COVID-19.
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CUADRO 2

I Caracteristicas socio-demograficas y médicas de los hospitalizados y fallecidos

por COVID-19 segun situacion de vacunacion, 2021

Hospitalizados
Edad (promedio)
% de hombres
uci (%)

Cuidados intermedios (%)

Con oxigeno (%)

Con ventilacion mecanica (%)

Fallecidos
Edad (promedio)
% de hombres

(Numero de personasy en porcentajes)

NACIONAL LIMA METROPOLITANA
No 1 2 Total No 1 2 Total
vacunado dosis dosis vacunado dosis dosis
23731 7705 15179 46615 Hospitalizados 6538 1857 4604 12999
52 48 58 53 Edad (promedio) 48 46 56 51
54,8 53,8 55,7 55,0 % de hombres 54,9 51,6 57,3 55,3
18,7 15,6 9.4 15,2 UCI (%) 174 18,2 104 15,0
Al 6.4 3.9 6.0 Cuidados intermedios (%) 2,8 3.0 2,2 2,6
80,0 78,5 82,7 80,6 Con oxigeno (%) 74,2 70,7 789 754
14,8 n5 6,5 1.6 Con ventilacion mecanica (%) 16,5 16,5 8.8 13.8
1500 723 334 12557 Fallecidos 3025 169 82 3276
63 73 76 64 Edad (promedio) 61 i 76 62
61,9 61,7 60,2 61,9 % de hombres 64,5 604 56,1 64,0

NOTAS: (1) PERIODO DE ANALISIS: FEBRERO-SETIEMBRE 2021. (2) NO SE CONSIDERA AQUELLOS PACIENTES QUE NO REGISTRAN UBICACION GEOGRAFICA. (3) SE CONSIDERA A PERSONAS DE 12 A MAS ANOS

DE EDAD.

FUENTE: PLATAFORMA NACIONAL DE DATOS ABIERTOS.

GRAFICO 4

asociado con una reduccion estadisticamente
significativa de 0,15 puntos en el indice de fa-
llecidos y 0,28 puntos en el indice de infectados.
Esta relacion se mantiene para el resto de gru-
pos etarios y para diferentes especificaciones.
(ver Cuadro 1, p. 59).

HOSPITALIZADOS E INGRESO A UCI"

Entre febrero y setiembre de 2021 se registraron
mas de 46 mil personas hospitalizadas. De ellas,
50,9 por ciento (23 731 personas) no contaba con
ninguna dosis de la vacuna contra el COVID-19.
La edad promedio de las personas hospitaliza-

das fue 53 afos y el 55,0 por ciento eran del sexo
masculino. Entre las caracteristicas hospitalarias
se destaca que 8 de cada 10 personas necesito oxi-
geno y el 15,2 por ciento ingreso a la Unidad de
Cuidados Intensivos (UCI).

Se observa que dicho ingreso es mas frecuente
entre quienes no tienen la vacuna. Asi, el 18,7 por
ciento de hospitalizados no vacunados ingresé a
UC]I, cifra superior a la de las personas hospitali-
zadas que previamente recibieron una dosis (15,6
por ciento) o aquellas con inoculacién completa
(9,4 por ciento). Asimismo, respecto a las muer-
tes por COVID-19, destaca que los fallecidos no

I Peru: tasa de mortalidad en pacientes hospitalizados segun grupos etarios, 2021

(En porcentajes)

I No vacunado Il dosis 2 dosis
57,6
38,7
17.2
amooo oo [0 o
12-29 30-39 40-49 50-59

80,7 823
752
53,8
380
166
129
49 l
18
I_ -

60-69 70-79 80 a més

NOTA: (1) PERIODO DE ANALISIS: FEBRERO-SETIEMBRE 2021. (2) NO SE CONSIDERA AQUELLOS PACIENTES QUE NO REGISTRAN UBIGEQ.

FUENTE: MINSA.

12 Desde el 26 de agosto de 2021, el Minsa publica informacidn del universo de hospitalizados en establecimientos de salud. Esta base de datos contiene informacion
de vacunados y fallecidos por COVID-19, ademas de algunas caracteristicas sociodemograficas.
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vacunados son, en promedio, mas jovenes que los
vacunados. Por el contrario, entre los hospitaliza-
dos las edades son parecidas (ver Cuadro 2).

Desde el inicio de la vacunacion contra el
SARS-CoV-2 en febrero de 2021, la tasa de mor-
talidad de las personas hospitalizadas inoculadas,
parcial o completamente, ha sido significativamente
menor que la registrada por las personas hospitali-
zadas no vacunadas. Entre febrero y abril de 2021
(periodo de segunda ola de infectados y fallecidos),
6 de cada 10 personas hospitalizadas no vacuna-
das fallecié por COVID-19. En contraste, sélo 1
de cada 100 hospitalizados con alguna dosis de la
vacuna perdio la vida. Hacia agosto de 2021, las
tasas de mortalidad segtin situacion de vacunacion
se encontraban alrededor del 10 por ciento, lo que
puede ser explicado por un avance significativo
en la vacunacion (30,8 por ciento de la poblacién
objetivo vacunada completamente).

La tasa de mortalidad de los hospitalizados
varia segun la situacién de vacunacién y grupo
etario. La mortalidad se incrementa a medida
que avanzamos a grupos etarios mayores, pero
es menor para las personas inoculadas parcial y
completamente. Por ejemplo, la mortalidad de las
personas de 80 afios a mas llegé a 82,3 por ciento
para aquellas hospitalizadas no vacunadas y se re-
dujo a 53,8y 12,9 por ciento para aquellas con 1 o
2 dosis, respectivamente. Estos resultados se redu-
cen para grupos etarios menores, por ejemplo, de
40 a 49 afios, donde 4 de cada 10 no vacunados y
alrededor de 1 de cada 100 personas inmunizadas
perdieron la vida por el COVID-19 (Griéfico 4).

La vacuna contra este virus evita el fallecimiento
por esta enfermedad, aun cuando las personas transi-
ten por UCIL. Asi, el 15,2 por ciento de los hospitaliza-
dos enlos establecimientos del Minsa ingresé a UCI
y, de este grupo de personas, el 36,3 por ciento falle-
cié por COVID-19. Esta tltima cifra se incrementa
para las personas no vacunadas (52,0 por ciento) y
se reduce para las inoculadas con 1 (14,8 por ciento)
y 2 dosis (5,5 por ciento) (Cuadro 3).

Estos resultados también son heterogéneos
segun grupos de edad. Por ejemplo, para el grupo
de 80 anos a mas, 9 de cada 10 personas no vacu-
nadas que se hospitalizaron e ingresaron a UCI
fallecieron por COVID-19. Esta cifra se reduce
significativamente a 3 de cada 10 para aquellas
personas inoculadas completamente. Asimismo,
para el grupo etario de 50 a 59 ailos, mientras 6 de
cada 10 personas no vacunadas fallecieron luego
de ingresar a UCI, solo 2 de cada 100 vacunados
pasaron por el mismo proceso.

CONCLUSIONES

La evidencia indica que, mientras mayor sea la
poblaciéon vacunada completamente, mayor sera
la prevencion de la hospitalizacién, ingreso a UCI
y muerte por COVID-19. Por ello, la vacunacion

CUADRO 3

I Fallecidos por COVID-19 luego de ser
hospitalizados e ingresados a UCI

segun grupos de edad y situacion de
vacunacion, 2021
(Numero de personasy en porcentajes)

Hospitalizados  UCI [BJ/[A] Fallecidos [Cl/[B]
[A] [B] % [c] %
Nacional 46 615 7068 15,2 2565 36,3
No vacunados 23 731 4 439 18,7 2308 52,0
1 dosis 7705 1201 15,6 178 14,8
2 dosis 15179 1428 9,4 79 515
80 a mas anos 3 461 188 5.4 128 68,1
No vacunados 1894 97 51 88 90,7
1dosis 424 28 6,6 2 750
2 dosis 1143 63 5,5 19 30,2
70 a 79 aios 5419 500 9.2 313 62,6
No vacunados 2803 302 10,8 248 82,1
1 dosis 615 80 13,0 41 58,8
2 dosis 2001 118 59 18 15,3
60 a 69 anos 8 482 1222 14,4 651 53,3
No vacunados 4114 755 18,4 567 751
1 dosis 944 162 172 54 33,3
2 dosis 3 424 305 89 30 9,8
50 a 59 ainos 9634 1m 17,8 698 40,8
No vacunados 431 1076 25,0 654 60,8
1dosis 1192 225 189 35 15,6
2 dosis 4131 410 99 9 22

NOTAS:

(1) PERIODO DE ANALISIS: FEBRERO-AGOSTO 2021. (2) NO SE CONSIDERA AQUELLOS PACIENTES QUE NO

REGISTRAN UBIGEO. (3) SE CONSIDERA A PERSONAS DE 12 A MAS ANOS DE EDAD.
FUENTE: PLATAFORMA NACIONAL DE DATOS ABIERTOS.

es la principal herramienta actual para luchar
contra este virus!!. En ese sentido, es de crucial
importancia incentivar la vacunacién completa
entre la poblacién peruana. Con ello, se redu-
cira la morbilidad y mortalidad por COVID-19
y, ademas, se evitara el colapso de los sistemas
sanitarios, permitiendo atender oportunamente
las necesidades de salud de la poblacién.
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ANTECEDENTES

La generacién de didxido de carbono (CO,) es una
externalidad asociada al mayor nivel de actividad
economica y crecimiento de la poblacion de los
paises. Por ejemplo, en 1990 el Pert generaba 20,9
miles de TM de CO,, nivel de emisiones que au-
mentd a 56,3 mil TM en 2019.! Durante el mismo
periodo, el tamano de la economia peruana cre-
ci6 261 por ciento y el de su poblacion en 46 por
ciento, con lo cual el crecimiento de las emisiones
(169 por ciento) parece estar mds en linea con la
evolucion del producto que con el de la poblacién
per se.

Las emisiones de CO, generan el llamado
efecto invernadero, el cual se produce cuando el
CO, y otros gases como el 0zono, vapor de agua,
oxido nitroso, etc., se acumulan en la atmosfera
reteniendo el calor que genera la radiacidn so-
lar. Estos gases, conocidos también como gases
de efecto invernadero, son producto tanto de la
naturaleza (provenientes de la evaporacion de las
aguas del mar, erupciones volcanicas, etc.) como
de la actividad (principalmente industrial) hu-
mana. La propia naturaleza tiene una capacidad
de absorcion (o carga) de estos gases sin que se
generen mayores cambios en el medio ambiente,
pero en los dltimos afos el crecimiento poblacio-
nal y el mayor nivel de actividad econdmica ha
generado una mayor emision de estos gases por
encima de dicha capacidad de absorcidn, dando
como resultado mayores temperaturas y cambios
en las condiciones ambientales.

Este calentamiento de la atmosfera vinculado
a las mayores emisiones de gases es considerado
por Stern (2006) como una externalidad negativa

CUADRO 1 I Emisiones de CO2 en 2019

(Kg por cada USS 1000 de

Pais (posicion)

Palaos (1)

Siria(2)

Turkmenistan (3)

China (13)

Estados Unidos de América (50)
Chile (72)

México (81)

Perii (126)

Colombia (131)

Chad (182)

Repiblica Democratica del Congo (183)
Mali (184)

FUENTE: DATOSMACRO.COM.

a causa de la industrializacion, siendo los princi-
pales responsables los paises desarrollados, puesto
que han venido generando estas particulas desde
los inicios de la Revolucion Industrial. Esta vision
de externalidad (o falla de mercado) provocada
por las mayores emisiones es compartida por otros
autores como Andrew (2008), Alvarez y otros
(2008), Macines (2009) y Rezai y otros (2010); en
ese sentido, las sociedades pueden tomar diversas
acciones para combatirla, desde identificar a los
causantes directos y exigir medidas compensa-
torias (lo cual es la logica principal para que los
paises desarrollados sean quienes carguen con el

I Emisiones de CO, (kgs) por cada USS 1000 de PBI

(1970 - 2019)

0,45 — México ~ — Chile
040
0,35
0,30 -
0,25
0,20
0,15
0,10 +

0,05

0,00 ‘ ‘ ‘ ‘

— Colombia — Perli

1970 1975 1980 1985 1990

FUENTE: DATOSMACRO.COM (1990-2019) Y BANCO MUDIAL (1970-1989).

1995

2000 2005 2010 2015 2020

NOTA: LAS OBSERVACIONES DE 1970 A 1989 SE HAN RETROPOLADO CON BASE A LA TRAYECTORIA QUE MUESTRA LAS SERIES QUE REPORTA EL BANCO MUNDIAL.
DATOSMACRO NO PRESENTA INFORMACION PARA ESTE INDICADOR CON ANTERIORIDAD A 1990.

PBI)

Nivel

4,09
120
0,98
0,51
0,25
0,20
0,19
0,13
012
0,04
0,03
0,02

' Fuente: Datosmacro.com (fecha de acceso: 02/08/21).
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CUADRO 2

Participacion
Posicion
Primer lugar
Segundo lugar
Tercer lugar

N.A.: NO APLICABLE.

I Emisiones de CO, (TM) en términos per capita

(1970 - 2019)

6,0 — México ~ — Chile
50
4,0
30

20 -

0,0 ‘ ‘ ‘ ‘

— Colombia — Perli

1970 1975 1980 1985 1990

FUENTE: DATOSMACRO.COM.

costo de financiar las actividades de adaptacion y
mitigacion, el llamado financiamiento climatico),
asignar derechos de propiedad (y asi gravar las
actividades mas contaminantes como sucede con
los impuestos al carbono) o simplemente ponerse
de acuerdo y tomar medidas que nos permitan ac-
tuar conjuntamente; bajo esa ultima dptica todos
los paises contribuyen con una serie de medidas
que limiten las emisiones de acuerdo a su propia
capacidad de accién o econdmica.

Dentro de la literatura revisada sobre el origen
de esta externalidad, Alvarez y otros (2008) resal-
tan que el sistema de precios de mercado no refleja
todos los efectos que el proceso de industrializa-
cién ha generado, entre los cuales se incluye sin
duda al cambio climético; Macines (2009) destaca
que la externalidad proviene principalmente del
consumo de combustibles fosiles y que la sociedad
deberia apostar por fuentes de energia mas efi-
cientes; Rezai y otros (2010) presentan un modelo
donde las emisiones de CO, afectan el bienestar

2
general y surgen como resultado de un proceso de

I Peru: posiciony participacion de las
emisiones de CO,

1980 1990 2000 2010
0,118% 0,100% 0122% 0147%
n.a. 75 68 62
EE. UU. EE. UU. EE. UU. China 1/
Rusia China China EE. UU.
China Rusia Rusia India

1/ CHINA DESPLAZA DEL PRIMER LUGAR A EE. UU. EN 2005.

FUENTE: BANCO MUNDIAL.
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sobreacumulacion de capital dado que los agentes
que contaminan no cargan con todos los costos.
Finalmente, Andrew (2008) también destaca la
falla de los gobiernos al no haber ejecutado ade-
cuadamente su rol regulador frente a las emisiones
de gases de efecto invernadero.

A continuacién se muestra un conjunto de
estadisticas que describen cudl es el nivel de con-
taminacion que la economia peruana produce
en comparacion con los paises de la Alianza del
Pacifico, asi como con relacidn a una serie de
economias selectas. Finalmente, se presentan las
medidas a las que se ha comprometido el Estado
peruano a fin de llevar a que nuestro pais sea una
economia neutral en carbono hacia el 2050.

sQUE DICEN LAS CIFRAS?

En esta seccion se discuten las estadisticas de
contaminacién (emisiones de CO,), expresadas
tanto en términos per cépita (aislando el efecto
del crecimimento poblacional) como por cada
mil US ddlares (a precios constantes) de PBI. Bajo
esta ultima métrica se aisla el efecto que el creci-
miento econdmico tiene sobre las emisiones tota-
les y se aprecia si la economia puede volverse mas
(o menos) eficiente a través del tiempo si genera
menos (mds) emisiones para la misma unidad de
producto.

A ese respecto se tiene que en 1990, por cada
US$ 1000 generados de PBI se emitia 180 gramos
de CO, en el Perd, mientras que en 2019 sélo se
emitieron 130 gramos, representando una reduc-
cion de 28 por ciento de acuerdo al portal Datos-
macro. El Grafico 1 (p. 55) muestra esta evolucion
tanto para el Pert como para el resto de paises que
conforman la Alianza del Pacifico (Chile, Colom-
bia y México). Se aprecia que México y Chile son
los paises que mas contaminan de acuerdo a esta



(...)en 1990, por cada
USS 1000 generados de
PBI se emitia 180 gramos

de CO, en el Perd,

mientras que en 2019

solo se emitieron 130 gramos,
representando una reduccion
de 28 por ciento de acuerdo
al portal Datosmacro.

medida y que el registro para Pert es solo algo
mayor que la de Colombia (120 gramos), siendo
este ultimo pais donde se experimentd la mayor
ganancia en eficiencia (37 por ciento).

Haciendo uso de la base de datos del Banco
Mundial, se ha podido retropolar estos indica-
dores a 1970 y ahi se aprecia mas claramente
la ganancia en eficiencia que han mostrado las
economias de la Alianza del Pacifico (entre 35y
55 por ciento, si se excluye a México, que mues-
tra una alta volatilidad en este indicador).

En comparacion de mayor a menor nivel
de contaminacién por ingreso, el Pert ocupa
la posicion 126 entre un total de 184 paises se-
gun datos al 2019, siendo Palaos la economia
que mas contamina en el mundo en términos
relativos, con mds de 4 kg de CO, por cada
US$ 1 000 de PBI.? En segundo y tercer lugar
se ubican Siria y Turkmenistan con 1,2 y 1 kg
de emisiones por cada mil délares de ingreso,
respectivamente. China ocupa la posicién 13
con 0,51 kg y Estados Unidos la posicién 50 con
0,25 kg; de los paises de la Alianza del Pacifico,
Chile ocupa la posiciéon mas alta con 0,20 kg.
Finalmente, cierran la lista el Chad, la Republica
Democratica del Congo y Mali, este ultimo con
apenas 20 gramos por cada US$ 1 000 de PBI
(ver Cuadro 1, p. 55).

Una segunda alternativa de andlisis es la
que se muestra en el Grafico 2, en el cual se
miden las emisiones de CO, en tonelada por
habitante al afio (en este caso se cuenta con
datos desde 1970). Se destaca que Perti registra
un incremento del 78 por ciento entre 1990 y

2019 al pasar de 0,96 a 1,71 TM. Sin embargo,
dicho nivel es aun el mas bajo entre los paises
de la Alianza del Pacifico al representar el 47
por ciento de lo que en promedio cada persona
emite en México, el 35 por ciento en el caso que
la comparacion se haga con Chile y ligeramente
inferior al de Colombia (1,74 TM). Igualmente,
los niveles de 2019 reflejan una reduccién del
3 por ciento respecto al nivel maximo que se
alcanzd en 2016 (1,77 TM). Cabe destacar que
sila comparacidn se realiza contra 1970 se ob-
serva un incremento menor (32 por ciento),
que podria en parte explicarse por el declive
econdmico producido en la década de los 80
e inicios de los 90 que nos llevo a contaminar
menos durante esos anos.

Cabe destacar que bajo ambas métricas,
Perti y Colombia son quienes menos contami-
nan en la esfera de los paises de la Alianza del
Pacifico. En general, si bien la correlacién no es
perfecta, si es bastante alta, puesto que Palaos
sigue siendo el pais que mds contamina por ha-
bitante con 60 TM de CO, y Mali es uno de los
que menos lo hace (ocupando el antepenultimo
lugar) con solo 0,05 TM (50 kg) por persona
al afo. Asi, la correlacion general entre ambas
medidas (por cada mil délares de ingreso y per
capita) es de 71,3 por ciento, en tanto que la
del ordenamiento (o correlacion de rangos de
Spearman) es de 59,1 por ciento segtn los datos
al 2019.?

:QUE SE HACE AL RESPECTO?
En términos de emisiones totales, el Pert ocupa
la posicion 54 a nivel mundial, con un nivel de
emisiones similar al de Singapur y Hungria. El
primer lugar es ocupado claramente por China,
que representa el 31,6 por ciento del total de
emisiones, seguido de los Estados Unidos con el
14,0 por ciento —le siguen en orden India, Ru-
sia y Japdn, que en conjunto contaminan tanto
como los Estados Unidos—, en tanto nuestro
pais solo representa el 0,15 por ciento del to-
tal. Cabe senalar que este porcentaje ha sido
aunque bajo creciente como se muestra en el
Cuadro 2, donde se aprecia que en 1990 el Peru
emitia solo el 0,10 por ciento del total de emi-
siones ocupando la posicion 75 a nivel mundial.
Igualmente es de destacar que China superd a
EE. UU. como la nacidén que mds contamina a
nivel mundial en la primera década de este siglo.
Si bien nuestro pais representa un porcen-
taje bajo del total de emisiones a nivel mundial,
se han adoptado una serie de compromisos con
los que se pretende reducir entre 30 y 40 por
ciento el nivel de emisiones hacia el afio 2030,*

2 [Este pequeno pais de Oceania cuenta con apenas 22 mil habitantes.

3 Palaos es un claro outlier en esta muestra. Cuando se le omite la correlacion simple cae a 51,0 por ciento y la de Spearman se reduce ligeramente a 58,4 por
ciento.

4 Ver: https://www.actualidadambiental.pe/peru-se-propone-reducir-a-40-sus-emisiones-de-carbono-hacia-el-ano-2030/ (fecha de acceso: 30/07/21).
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Existe un objetivo de
largo plazo de que al 2050 el
Peru se convierta en un pais
Cuya economia sea carbono
neutral (situacion donde las

emisiones de carbono se
igualan a la cantidad que se
retira, razon por la cual las
emisiones netas se hacen

nulas).
29

segun anuncio el expresidente Francisco Sagasti
en la ultima cumbre de ambicion climatica rea-
lizada en diciembre 2020.> Existe un objetivo de
largo plazo de que al 2050 el Pert se convierta
en un pais cuya economia sea carbono neutral
(situacion donde las emisiones de carbono se
igualan a la cantidad que se retira, razén por la
cual las emisiones netas se hacen nulas).

Los compromisos estan representados en las
contribuciones determinadas a nivel nacional
(NDC por sus siglas en inglés). Estas constituyen
una serie de medidas de adaptacion y mitigacion
en 5 sectores sensibles: agua (recursos hidri-
cos), agricultura, pesca, bosques y salud. A este
respecto, el Ministerio del Ambiente ha listado
un conjunto de 91 medidas de adaptacién (con-
sistentes con el ajuste en los sistemas naturales
o humanos a los estimulos climaticos reales o
esperados, o a sus efectos, a fin de moderar el
dafo o aprovechar las oportunidades beneficio-
sas) y 61 de mitigacion (referidas a la aplicacion
de politicas destinadas a reducir las emisiones
de gases de efecto invernadero y/o potenciar su
absorcidn).

En el primer conjunto destacan mejoras en
las practicas de fertilizacion, infraestructura de
proteccion de suelos, diversificacion de cultivos,
construccidn de reservorios, entre otros, mien-
tras que en el segundo, la masificacion del uso de
gas natural, reforestacion de tierras degradadas,
cambios en procesos industriales que demanden
un menor uso del carbdn, etc.; siendo todo esto

parte de un compromiso global de sostener el
calentamiento por debajo delos 1,5 °C respecto
al periodo preindustrial.

Entre otras opciones que podrian consi-
derarse esta la imposicion de un impuesto al
carbono. Al respecto, un reciente estudio del
FMI (Parry, 2019) seiala que la imposicion de
este tipo de impuestos es mas efectiva que los
compromisos que adopten cada pais, especial-
mente para los paises en desarrollo que podrian
reemplazar la carga tributaria de impuestos a
los factores (trabajo y acumulacion de capital)
sobre una mayor tributacién a los combustibles
fosiles, fomentando a su vez el uso de energias
mas limpias.

Cabe precisar que la postura de nuestro pais
frente al cambio climatico responde no solo a
un fin solidario respecto a la comunidad inter-
nacional, sino también a la particular situacion
de riesgo en que el Peru se encuentra frente al
fendmeno del calentamiento global. Segun Eck-
stein y otros (2021), el Pert es el cuadragésimo
quinto pais (posicion 45 entre mas de 180 paises
analizados en el indice de riesgo climatico de
Germanwatch) que mas ha sufrido frente a este
fendémeno a nivel mundial en los ultimos 20
afios, y junto con Colombia y Bolivia ha sido el
mas afectado en Sudamérica.® Asi, si bien como
pais contaminamos poco, la externalidad que
nos representa el cambio climatico demanda que
también seamos parte de la solucidn.
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a generacion de
energia eléctrica

y su relacion con el

MERCADO DE
GAS NATURAL

En el presente articulo se presentan los
principales conceptos del sector eléctrico
peruano y se muestra la estrecha relacion que
existe entre la generacion de energia eléctrica
y el gas natural para lograr que el pais presente
un parque generador mas amigable con el

medio ambiente.

*  Especialista Senior, Departamento de Politicas
Estructurales del BCRP

manuel.ruiz@bcrp.gob.pe
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ASPECTOS CONCEPTUALES DEL SECTOR
ELECTRICO

La demanda de electricidad esta compuesta por 2
tipos de usuarios finales:

o Usuarios o Clientes Libres: usuarios cuya
maxima demanda anual sea mayor a 2,5 me-
gavatios (MW). Estan constituidos principal-
mente por medianas y grandes empresas.

El segmento
de generacion
tiene la cualidad
de un mercado
competitivo, a saber,
la libre entrada
y salida de firmas.

o Usuarios Regulados: usuarios cuya maxima
demanda anual es menor o igual a 0,2 MW.
Basicamente son usuarios comerciales e in-
dustriales (MIPYMES), y usuarios residen-
ciales u hogares.

Los usuarios cuya maxima demanda anual se
encuentre entre 0,2 MW y 2,5 MW tienen derecho
a elegir entre la condicion de usuario regulado o
de usuario libre. Por lo general, son las empresas
medianas las que cuentan con esta opcion.

Por su parte, la oferta de electricidad se com-
pone de 3 segmentos:

o Generacion: produccion de electricidad.

o Transmision: transporte de electricidad de
generadoras a distribuidoras y de generado-
ras o distribuidoras a clientes libres.

o Distribucion: otorga electricidad a Usuarios
Regulados y a algunos clientes libres.

El segmento de generacion tiene la cualidad
de un mercado competitivo, a saber, la libre en-
trada y salida de firmas. En cambio, los segmentos
de transmision y distribuciéon son monopolios
naturales dentro del area a los que se les ha asig-
nado para operar.

El Cuadro 1 presenta las definiciones impor-
tantes para el sector eléctrico:

CUADRO 1

I Principales conceptos del mercado eléctrico

Conceptos

Explicacion

Energia eléctrica

Es la produccion de electricidad medida en TW.h. En todo momento la oferta es igual a la demanda.

Unidades de medida

TW: Teravatios; GW: Gigavatios; MW: Megavatios; kW: kilovatios.
1TW=1000 GW; 16W =1000 MW; 1MW =1000 kW.

Potencia efectiva

Capacidad que tiene una planta de generacion eléctrica. Se mide en GW.

Parque generador

Conjunto de plantas de generacion eléctrica en el SEIN.

Méxima demanda

Nivel maximo de la demanda de un dia, medido en MW. La maxima demanda de un afo es la maxima demanda de todas las reportadas mes a
mes.

Margen de reserva

Es la diferencia entre la potencia efectiva y la maxima demanda como proporcion de la maxima demanda. Es un indicador de escasez o
abundancia relativa de plantas de generacion para cubrir a los usuarios finales en escenarios de alta demanda.

Recursos energeticos
renovables (RER)

Fuentes de energia tales como el bagazo, biogas, energia solar, energia edlica e hidroeléctricas con potencia efectiva menor o igual a
20 MW. La energia eléctrica provista por plantas eclicas y solares es intermitente dehido a que dependen de que haya viento y luz solar,
respectivamente.

Sistema Eléctrico
Interconectado Nacional
(SEIN)

La produccian de energia eléctrica reportada por el Comité de Operacion Econdmica del Sistema (COES) pertenece a las plantas de generacion
que participan en el mercado eléctrico, excluyendo a aquellas de uso propio 0 a los sistemas aislados. Estos Gltimos corresponden a sistemas
que no pueden conectarse al SEIN por caracteristicas geograficas, tales como localidades de la selva peruana. Esta produccion representa mas
del 90 por ciento del total producido a nivel nacional.

Comité de Operacion
Econémica del Sistema
(COES)

Es el coordinador del SEIN y tiene como principal funcion decidir qué planta de generacion va a producir y cuanto va a producir en cada
momento del tiempo. Ordena a las plantas de generacion por sus costos marginales, de menor a mayor. Asi, i) las plantas de costos marginales

bajos seran las primeras en producir y ii) las de costos marginales altos las ultimas o si la demanda es lo suficientemente baja, no produciran.

ELABORACION: PROPIA.
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ASPECTOS CONCEPTUALES DEL
SECTOR GAS NATURAL

La oferta de gas natural se compone de 3 seg-
mentos:

o Suministro: extraccion del gas natural.

o Transporte: traslado del gas natural a tra-
vés de gasoductos o camiones cisterna.

o Distribucién: entrega de gas natural a los
usuarios finales.

El ducto principal es el gestionado por
la compaiia Transportadora de Gas del Perta
(TGP). Este tiene una longitud de 729 kiléme-
tros y una capacidad de 1 540 MMPCD (mi-
llones de pies ctbicos diarios): 920 MMPCD
para el mercado interno y 620 MMPCD para la
exportacion. El transporte se da desde la boca
de pozo del lote 88 ubicado en Camisea, Cuzco,
hasta el denominado City Gate en Lurin, Lima.

El Cuadro 2 presenta las definiciones impor-
tantes para el mercado de gas natural.

En 2020, las reservas totales fueron de 13,2
TPC, menor en 2,9 por ciento respecto al afio
anterior. E1 74 por ciento son reservas probadas,
un 14 por ciento son probables y el 12 por ciento
restante, posibles. Del total de reservas, 68 por
ciento corresponden al lote 88 de Camisea, el 13
por ciento al lote 56 y el restante 19 por ciento
corresponde a otros lotes. El lote 88 abastece al
mercado interno mientras que el gas natural del
lote 56 se destina a la exportacion. El lote 88 es
gestionado por la empresa Pluspetrol.

Del total de la
Potencia Efectiva, tanto
para el 2019 como el 2020,
mas del 78,3 por ciento de
la misma esta conformada
por energias limpias (agua,
RER, gas natural) mientras
que el 46 por ciento por
energias estrictamente no
contaminantes.

CUADRO 2 I Principales conceptos del mercado de
gas natural

Conceptos Explicacion
. . TPC: terapies ctbicos. MMPCD: millones de pies cubicos diarios. Se usa
Unidad de medida .
para medir el consumo de gas natural.
Cantidades de gas natural que pueden ser comercializadas. Se mide
Reservas
en TPC.
Cantidades de gas natural que pueden ser comercializadas con un 90
Reservas probadas

por ciento de probabilidad.

Reservas probables i »
con un 50 por ciento de probabilidad.

Cantidades de petraleo y gas natural que pueden ser comercializadas

Reservas posibles . -
con un 10 por ciento de probabilidad.

Cantidades de petréleo y gas natural que pueden ser comercializadas

GNV Gas natural vehicular.

ELABORACION: PROPIA.

La distribucion de gas natural se lleva a
cabo por i) las compaiiias privadas Calidda
para Lima y Callao; Contugas para Ica; Quavvi
para las ciudades de Piura, Talara, Paita, Su-
llana, Sechura (bajo la denominacién de Gas-
norp), Chimbote, Huaraz, Cajamarca, Trujillo,
Pacasmayo, Lambayeque y Chiclayo (bajo la
denominacion de Gases del Pacifico); y ii) la
empresa publica Petrdleos del Perti (Petropert)
para las ciudades de Arequipa, Moquegua, Ilo
y Tacna.

Las generadoras eléctricas suscriben con-
tratos denominados take-or-pay con Pluspetrol,
y ship-or-pay con TGP y con la distribuidora
correspondiente. Estos contratos consisten en
fijar una determinada cantidad de consumo
de suministro, transporte y distribuciéon de gas
natural, independientemente del nivel de gas
natural finalmente empleado en los distintos
segmentos. De esta manera, las generadoras
se aseguran una cantidad estable de gas y las
companias del sector de gas natural reciben un
flujo de ingresos estables para cubrir sus costos
fijos en el tiempo.

HECHOS ESTILIZADOS DELA
GENERACION ELECTRICA

En 2020, la potencia efectiva del SEIN ascendid
a 12,7 GW, 0,1 GW mas que en 2019, debido
principalmente al ingreso de plantas RER. Por
su parte, la maxima demanda fue de 7,1 GW, 0,1
GW mas que en 2019. Estos datos determinaron
que el margen de reserva se sittie en 78,3 por
ciento, 1,7 puntos porcentuales menos que en
2019. Con este nivel de potencia efectiva se tiene
asegurada la cobertura de la maxima demanda
hasta el 2026, en el caso de que la maxima de-
manda creciera a una tasa de 5 por ciento cada
afo y se mantuviese constante dicha potencia.
Aceptando un nivel minimo de 30 por ciento,
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I Parque generador del sector eléctrico por fuentes: 2019-2020

(En porcentaje)

2019

M Agua M Gas natural

FUENTE: COES.

se lograria un margen de reserva mayor a dicho
umbral al 2026. Inclusive, dejando de lado todas
las plantas RER, con un crecimiento de 3,5 por
ciento anual de la demanda maxima al 2026, se
llegaria a un margen de reserva por encima de
30 por ciento.

El parque generador del SEIN utiliza como
insumos fuentes de energia tales como el agua,
los RER, el gas natural, el petrdleo y el carbon.
Las dos primeras fuentes son renovables, mien-
tras que las demas son no renovables. Sin em-
bargo, el gas natural es menos contaminante
que el petroleo o el carbén ya que emite menos
diéxido de carbono al medio ambiente.

M Petréleo

2020

324

M Carbon M RER

Como referencia, con datos de 2017 de Our
World in Data de la Universidad de Oxford se
tiene que a nivel mundial el carbon emite 0,4 kg
de CO, por kWh, el petréleo 0,3 kg de CO, por
kWh y el gas natural 0,2 kg de CO, por kWh.

Del total de la potencia efectiva, tanto para
el 2019 como el 2020, mds del 78,3 por ciento de
la misma estd conformada por energias limpias
(agua, RER y gas natural) mientras que el 46
por ciento por energias estrictamente no con-
taminantes.

A partir del Gréfico 1, se puede afirmar que
el parque generador del sector eléctrico en el
Perti es amigable con el medio ambiente. Esta

I Produccion de electricidad por fuentes: 2019-2020

(En porcentaje)

2019

317

W Agua M Gas natural

FUENTE: COES.
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pro uccion de electricidad. £sta ascendio a N de electricidad a gas natural:

TW.h. en 2020, 7 por ciento menos que en 2019 2019-2020
debido a medidas de cuarentena obligatoria a
empresas y familias para evitar el contagio origi-

nado por la pandemia del COVID-19. En ambos Potencia efectiva (6W) Produccion (TW.h.)
afios, la demanda de usuarios hbres.fl.le de casi 2019 2020 2019 2020
el 60 por ciento del total de la electricidad pro-
ducida, y el restante 40 por ciento para usuarios N 15 o 000 o
regulados. )
; . . . No Camisea 0,3 0,3 10 07
La caida en la produccién se explica prin-
TOTAL 4,1 41 200 16,9

cipalmente por la contribucidon negativa de 5,7
puntos porcentuales por parte de las plantas
que emplean gas natural. Aun asi, mas de un
tercio de la electricidad para servir a empresas

FUENTE: COES.

I Consumo de gas natural en el Peru: 2019-2020

(En porcentaje)

2019 2020
2'2 2,2

6 15
n
18 45 491
35,7 32,6

M Exportacion M Generacion eléctrica M Industrial B GNV M Residencial y comercial

FUENTE: PROMIGAS-QUAVIII, INFORME DEL SECTOR GAS NATURAL EN EL PERU 2021.

GRAFICO 4 I Gas natural en el mercado interno del Peru: 2019-2020

(En porcentaje)

2019 2020

21,5

M Generacion eléctrica M Industrial ™ GNV M Residencial y comercial

FUENTE: PROMIGAS-QUAVIII, INFORME DEL SECTOR GAS NATURAL EN EL PERU 2021.
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CUADRO 4

Origen

Camisea
No Camisea

TOTAL

A pesar
de la pandemia
del COVID-19, el sector
de generacion de
electricidad sigue
siendo el mayor
consumidor de gas
natural destinado
al mercado interno.

y hogares del SEIN es producida utilizando gas
natural.

Con ello, de acuerdo al Grafico 2 (p. 62),
practicamente la totalidad de la produccion de
electricidad es amigable con el medio ambiente
y mas del 60 por ciento es estrictamente no con-
taminante.

La potencia efectiva de las plantas de ge-
neracion en el SEIN que utilizan gas natu-
ral ascendid a 4,1 GW, manteniéndose casi
constante entre 2019 y 2020. Mas del 90 por
ciento de dichas plantas utiliza el gas natural
que proviene de Camisea. Por su parte, su pro-
duccion de electricidad ascendid a 16,9 TW.h.
en 2020, 15,2 por ciento menos que en 2019,
caida explicada en 13,7 puntos porcentuales
por la menor produccién con gas natural de
Camisea.

I Consumo de gas natural de generado-
ras eléctricas: 2019-2020
(MMPCD)

2019 2020
3907 324,3
35,3 237
426,0 348,0

FUENTE: PROMIGAS-QUAVIII, INFORME DEL SECTOR GAS NATURAL EN EL PERU 2021Y COES.
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CONSUMO DE GAS NATURAL EN EL
PERU

El consumo de gas en el Pert ascendi6 a 1 069
MMPCD en 2020, 10,4 por ciento menos que
en 2019. Esta caida se explica principalmente
por una reduccion del consumo de la genera-
cién eléctrica en 6,5 puntos porcentuales. Del
total del consumo de gas en el Pertd, mas de la
mitad es dirigido al mercado interno para la
generacion eléctrica, empresas industriales,
GNV y empresas comerciales aunadas a consu-
midores residenciales. La generacion eléctrica
representa mas del 30 por ciento de la demanda
total.

Cabe sefalar que la produccion de gas en
2020 fue de 1 164 MMPCD, menor en 10,4 por
ciento que la del aio anterior. La diferencia
entre la produccion y el consumo de gas na-
tural se reinyecta a los pozos de produccioén.
Asi, hay espacio para expandir la demanda de
gas.

El gas destinado al mercado interno fue de
544 MMPCD en 2020, 17,1 por ciento menos
que en 2019. Esta caida se explica principal-
mente por una reduccién del consumo de la ge-
neracion eléctrica en 11,9 puntos porcentuales.
Al menos 64 por ciento del gas natural dirigido
al mercado interno es utilizado por generadoras
eléctricas.

El consumo de gas natural de las plan-
tas de generacion en el SEIN ascendid a 348
MMPCD en 2020, 18,3 por ciento menos que
en 2019. 15,6 puntos porcentuales de esta caida
se explican por el menor consumo procedente
del gas natural de Camisea. Por su parte, mas
del 90 por ciento del consumo de gas natural
proviene de Camisea, mientras que 9 empre-
sas de generacion eléctrica actualmente em-
plean gas natural y 7 de ellas utilizan el gas de
Camisea.

COMENTARIOS FINALES

El sector eléctrico esta estrechamente ligado al
sector de gas natural al existir interdependen-
cias entre ambos. A pesar de la pandemia del
COVID-109, el sector de generacion de electri-
cidad sigue siendo el mayor consumidor de gas
natural destinado al mercado interno. Dado
que el gas natural es menos contaminante que el
petréleo y el carbon, su alta participacion en el
sector eléctrico reduce el impacto de este sector
en el efecto invernadero.

Se estima que la actual capacidad de gene-
racidén eléctrica es lo suficientemente elevada
para poder cubrir un incremento de hasta 5 por
ciento anual de la maxima demanda hasta 2026.
A su vez, hay espacio para que se incremente la
demanda de gas natural, dadas las reinyecciones
del hidrocarburo a los pozos de producciéon.
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L. INTRODUCCION

Las cadenas de suministros son el conjunto de
actividades involucradas de manera directa o in-
directa en la elaboracién y posterior distribucién
de bienes y servicios. En otras palabras, son las
etapas desde que inicia la idea de producir un bien
hasta que este llega a las manos del cliente final.
En tal sentido una cadena de suministros esta
compuesta por el fabricante, proveedores, trans-
portistas, vendedores, entre otros actores. Su uso
se debe a los beneficios en términos de eficiencia,
competitividad y rentabilidad que se genera para
una empresa. Sin embargo, la interdependencia
entre los eslabones de una cadena genera un riesgo
para las empresas ya que el fallo de uno de ellos
puede comprometer la produccion o entrega es-
timada de un bien.

En un entorno globalizado, las empresas han
extendido el término a cadena global de sumi-
nistros en donde ahora las actividades inherentes
a un producto se realizan en mas de un pais o
continente. Por ejemplo, la elaboracién de Nu-
tella utiliza insumos provenientes de diferentes
continentes, como Africa para el cacao, Asia para
el aceite de palma y Europa y América para las
avellanas. No obstante, el grado de complejidad y
sobre todo la exposicién de riesgos aumentan en
comparacién a una cadena de suministros tradi-
cional. Algunos ejemplos que mencionan Chopra
y Sodhi (2004) son desastres naturales, depen-
dencia de una sola fuente de suministro, precios
de insumos, tipo de cambio, escasez de mano de
obra, demoras en el transporte, incertidumbre
politica, incertidumbre en la demanda y la oferta,
entre otros.

Las empresas, conscientes de estos riesgos,
toman medidas preventivas para minimizar
contingencias, lo que forma parte de la admi-
nistracién de la cadena de suministros. A pesar
de lo mencionado, choques imprevistos a escala
mundial pueden desestabilizarla cuando diversos
problemas conviven simultineamente. Esto es
precisamente lo que ha ocasionado la pandemia
del COVID-19 al interrumpir diversos eslabones
en las cadenas de suministros debido a problemas
derivados con la escasez de transportistas y con-
tenedores, cuellos de botellas, desbalances entre
oferta y demanda, entre otros. Este fenémeno ha
tomado el nombre de la crisis en la cadena global
de suministros 2021.

II. ORIGEN Y PROBLEMATICA ACTUAL

Como se ha mencionado, la pandemia del CO-
VID-19 es la principal causa de la actual crisis
global en la cadena de suministros. Las diversas
medidas para frenar el avance del virus (p.e., con-
finamientos, distanciamiento social, disminucion
del aforo, entre otros) implicaron una reduccion
de la produccién y, en algunos casos, su total pa-
ralizacién, asi como recomposiciones de gasto
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desde servicios hacia bienes. En ese entonces,
las perspectivas de recuperacion eran bajas, por
lo que las empresas a su vez optaron por dismi-
nuir la intensidad de sus procesos productivos,
lo que conllevd a la menor compra de insumos e
inversion.

La industria de semiconductores fue una de
las mas afectadas por la pandemia. El confina-
miento en varias partes del mundo derivo a la
realizacion del teletrabajo, asi como también a
las clases virtuales. Estos nuevos modos de vida
generaron una elevada demanda por laptops, ta-
blets, entre otros dispositivos que requieren del
uso de semiconductores. Por ejemplo, en Perti las
importaciones de estos productos crecieron en el
2020 un 66,9 por ciento en comparacion al 2019.
Por ellado de la oferta, la produccion de semicon-
ductores se encuentra concentrada Ginicamente
en cuatro empresas dado los elevados niveles de
inversion que se requieren en la industria. Estas
condiciones derivaron en un desbalance de oferta
y demanda. Claramente, este producto no se en-
cuentra en la lista de compra de un consumidor
final; sin embargo, su uso como insumo funda-
mental afecta a todas las cadenas de suministro
que lo utilizan (computadoras, celulares, tablets,
consolas de videojuegos, automoviles etc.).

Al mismo tiempo, la pandemia afecté la
logistica maritima comercial, pero en distintos
tiempos, lo que perturbd casi de manera aleatoria
el comercio internacional. Lo que en un primer
momento fue el desvio de rutas navieras e inte-
rrupciones en los procesos de carga y descarga ha
desencadenado en un escenario lleno de incerti-
dumbre. Lo anterior se observa con la escasez de
contenedores. Por ejemplo, en el periodo tem-
prano de la pandemia, China export6 miles de bie-
nes relacionados a la prevencion del COVID-19,
como mascarillas, guantes, desinfectantes, entre
otros, hacia paises del Africa y dado que este con-
tinente tiene bajos niveles de exportacion hacia
China, los contenedores se quedaron varados en
esos lugares. La atencion sobre esto tltimo es de
suma importancia, dado que el transporte mari-
timo es uno de los eslabones mas importantes en
la mayoria de las cadenas globales de suministros.
Segun la Conferencia de las Naciones Unidas so-
bre Comercio y Desarrollo (UNCTAD, 2020), se
estima que un 90 por ciento de bienes son movi-
lizados por este medio.

Es importante sefialar que los eslabones glo-
bales de produccion y comercio ya se encontraban
afectados en cierta medida antes de la pandemia.
La “guerra” comercial entre Estados Unidos y
China habia comenzado a cambiar los patrones
de comercio global, dadas las crecientes tarifas
que se aplicaban a insumos y bienes finales desde
inicios del 2018, lo que a su vez causaba que el
viaje de contenedores sea de un solo sentido. El
sector tecnoldgico era visto como uno clave y
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dado el intercambio de restricciones entre ambos
paises se penso en limitar las interdependencias
globales de los procesos productivos. A ello se le
suma también el ritmo moderado de crecimiento
econdmico mundial, cuya desaceleracion se vio
mas pronunciada entre los mercados emergen-
tes. Asi, la pandemia llegd cuando la atencién se
encontraba puesta sobre decisiones en torno a
tensiones comerciales y cooperacion multilateral
en un contexto de lenta recuperacion.

En ese sentido, el 2019 no fue un excelente afio
para el comercio maritimo. Segtiin la UNCTAD
(2020), el volumen transportado crecid tan solo
0,5 por ciento en comparacién a una tasa de
2,8 por ciento registrada en 2018, lo cual reflejaba
un desaceleramiento del sector. Posteriormente,
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con el estallido de la pandemia del COVID-19 en
el primer trimestre del 2020, las navieras tuvieron
que reducir su oferta de buques dada la menor
cantidad de bienes producidos (cierre de fabricas)
y demandados (caida de la demanda mundial).
Sumado a esto, las restricciones sanitarias por par-
tes de los gobiernos llevaron al cierre de puertos y
reduccion del personal portuario.

Luego de unos meses, con el avance en el pro-
ceso de vacunacion y las medidas de estimulo
por parte de los gobiernos en diferentes paises, se
obtuvo una recuperacion de la demanda global
antes de lo esperado, lo cual tomé de imprevisto al
sector. Un indicador que refleja lo mencionado an-
teriormente es el indice de 6rdenes de exportacion
(ver Grafico 1), el cual cuantifica el nimero de
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pedidos que requieren cruzar la frontera nacional
(exportaciones). Como se observa, en el periodo
mas fuerte de la pandemia (mayo-abril 2020) el
indice alcanz6 su nivel mas bajo desde diciembre
del 2008; no obstante, en periodos posteriores el
indice se recuperaria rapidamente alcanzando
los niveles del 2019 e inclusive superandolos. Sin
embargo, algunos de los principales puertos en
el mundo no pudieron hacer frente a este incre-
mento. Desde hace meses, los puertos de L.A.
y Long Beach, los mas importantes en la costa
oeste de EE. UU,, vienen presentando problemas
de logistica para la descarga y almacén de bienes
importados. Muestra de ello se dio en setiembre
de 2019, cuando se alcanz6 una cifra récord de 73
navios portacontenedores haciendo cola para in-
gresar a los puertos (Grimes y Edgecliffe-Johnson,
14 de octubre de 2021).

Asi, se generd un desbalance entre la ma-
yor demanda por transporte maritimo y la res-
tringida oferta de las navieras que conllevé a
un alza de precio en los fletes maritimos sobre
todo de aquellas rutas con origen de China (ver
Griéfico 2, p. 71). Por ejemplo, en setiembre de 2021
se registrd el precio més alto de un contenedor de
40 pies a nivel global, US$ 10 377, lo que representa
7,7 v 4,1 veces el valor promedio para igual mes
de 2019 y 2020, respectivamente. Cabe senalar la
estructura oligopolista del mercado de transporte
maritimo' (cuotas de mercado concentrada en po-
cas empresas y alianzas estratégicas entre ellas), lo
cual agudiza mas el problema, ya que las empresas
cuentan con incentivos en términos de rentabilidad
a seguir concentrando precios elevados, tal como

I indice de plazos de entrega de proveedores

lo sugieren sus altas utilidades registradas desde el
inicio de la pandemia (ver Recuadro 4 del Reporte
de Inflacion de setiembre 2021).

Claramente, el cuello de botella generado en
el transporte maritimo significé una interrupcion
en las cadenas globales de suministros afectando
la entrega de insumos, bienes finales y bienes de
capital. Esta demora en los tiempos de entrega
puede apreciarse en el Indice de plazos de entrega
de proveedores (ver Gréfico 3). Este indice re-
porta el cambio en los tiempos de entrega de los
proveedores hacia las empresas manufactureras
en comparacién al mes anterior. El indice esta
construido de tal forma que el valor 50 repre-
senta que los tiempos de entrega se mantuvieron
inalterados, mientras que valores por debajo de
50 indican tiempos de entrega mas largos. Como
se observa en la grafica, los tiempos de entrega
se van deteriorando mes a mes; alcanzando su
minimo histdrico? en octubre de 2021, reflejo del
congestionamiento maritimo.

Recientemente, han surgido nuevos puntos
criticos que afectan la cadena global de sumi-
nistros y que van mas alld de los problemas de
transporte sefialados anteriormente.

Por un lado, recientes recortes de energia en
China han comenzado a paralizar la produccion
de industrias como el acero, el aluminio, el mag-
nesio y el cemento, afectando a aquellas otras a
las cuales insumen. Por ejemplo, China concentra
el 87 por ciento de la producciéon de magnesio y
ante sus recortes de produccion, la industria au-
tomotriz se ve directamente afectada dado que el
magnesio se compone con el aluminio que es utili-
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! Las principales navieras que operan en el sector son Maersk, Grupo COSCO, Mediterranean Shipping Company, CMA CGM y Hapag-Lloyd. Estas cinco firmas concen-
tran una participacion del 65,1 por ciento y si consideramos al top 10 la concentracion es de aproximadamente 85,0 por ciento.
2 Estainformacion se encuentra disponible desde 1998; antes de la crisis, el valor mas bajo se habia registrado en mayo de 2004.
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zado fuertemente en el sector. En Europa se prevé
que los inventarios de magnesio se acaben para
fines de afio, lo cual podria paralizar completa-
mente la produccion de automéviles. A todo esto,
debemos sumarle la escasez de semiconductores
mencionada anteriormente, ya que los sistemas de
navegacion requieren de este insumo.

Por otra parte, se observan mayores proble-
mas por el lado de comercio aparte de aquellos
relacionados al transporte maritimo. En Estados
Unidos y Reino Unido se sefala la escasez de al-
macenes para nueva mercaderia, asi como de un
déficit de transportistas para su distribucion al in-
terior del pais. Actualmente se estima un déficit de
80 mil camioneros en EE. UU y de 400 mil en Eu-
ropa (Fleurry, 8 de noviembre de 2021; Dempsey
y Khan, 20 de setiembre de 2021). Todo ello sigue
afectando a una variedad de sectores, servicios y
bienes que van desde la escasez de productos elec-
tronicos y automoviles (con problemas agravados
por la conocida escasez de chips de semiconduc-
tores) hasta dificultades en el suministro de carne,
medicamentos y productos para el hogar.

III. EFECTOS Y PERSPECTIVAS

El principal punto sobre el cual se esta prestando
atencion para la politica monetaria son las presio-
nes inflacionarias causadas por la actual proble-
madtica. Ya de por si las proyecciones en torno a la
inflacion presentan un importante grado de incer-
tidumbre por los precios de los commodities, ali-
mentos y energia, asi como por las depreciaciones
de las monedas en economias emergentes. A ello
se le suma las disrupciones logisticas y los cuellos
de botella a escala global, que generan escasez y
demoras, impactando en los precios finales de los
productos. Se estima que si los precios de energia
y de vehiculos motores, afectados por los cuellos
de botella, hubiesen crecido desde marzo 2021 a su
tasa promedio entre 2010 y 2019, la inflacién aflo a
afo habria sido 2,8 y 1,3 p.p. menor para EE. UU.
y la Zona Euro, respectivamente, en setiembre de
2021 (Rees y Rungcharoenkitkul, 2021).

Si bien los precios relativos podrian ajustarse
lo suficiente para alinear la oferta y demanda,
otros factores alimentarian el efecto inflaciona-
rio y lo harian mds persistente. Por ejemplo, po-
drian surgir espirales de “salarios-precios” silos
trabajadores demandan ingresos mas altos para

compensar la reduccidn de su salario real. Del
mismo modo, un periodo de alta inflacion po-
dria impulsar el poder de fijacion de precios de
las firmas, traspasando sus altos costos a precios
finales. Finalmente, la probabilidad de que ocu-
rran dichas espirales seria mayor en caso de que
las expectativas de inflacién se desanclen (Rees 'y
Rungcharoenkitkul, 2021). En respuesta a ello, se
daria una normalizacién monetaria mds rapida
de lo esperado, particularmente en economias
avanzadas, que terminaria en un ajuste de las con-
diciones financieras globales (FMI, 2021).

Por otro lado, las dificultades en torno a los
primeros eslabones de la cadena de suministros
han obligado a repensar los esquemas de produc-
cion offshore y de la politica just in time. Lo que
ha sido considerado como un lineamiento para
aumentar la eficiencia y rentabilidad gracias a
la globalizacion, ahora es un punto critico para
la recuperacién de la crisis actual. Los benefi-
cios de la produccién de bienes en otros paises,
principalmente asiaticos, son ponderados ahora
por la dificultad de traerlos al pais de origen. A la
par, la distribucion de productos, practicamente
cronometrada, por pedidos bajo demanda ha de-
jado varados a empresas y cadenas de retail que
no consiguen mantener su stock. Asi, afloran los
conceptos de reshoring o nearshoring, al mismo
tiempo que toma fuerza la idea del just in case
como precaucion ante futuros problemas.

Se espera que la intensidad de la problema-
tica actual disminuya hacia mediados del 2022
por diversos factores. Por el lado de la cadena
de produccion, se proyecta un aumento de la ca-
pacidad instalada en sectores claves, como el de
microprocesadores, asi como el retorno gradual
al trabajo presencial y crecimiento de la oferta
laboral. Del mismo modo, una vez disminuidas las
diversas restricciones causadas por la pandemia
a medida que se complete el proceso de vacuna-
cién, la presion por el lado de la demanda seria
menor ante cambios en los patrones de consumo
de bienes hacia servicios. Por tltimo, el alivio de
las congestiones en los puertos y de las dificultades
con el comercio serfa paulatinamente alcanzado
luego de los periodos de fiestas (Navidad y el Afio
Nuevo Lunar), a la par del despliegue de nuevas
embarcaciones y del desarrollo de la infraestruc-
tura y logistica portuaria.
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a mision del Museo Central (MUCEN)

es ser un espacio de encuentro, cercano

a la comunidad y un recurso educativo
transformador, en el cual el didlogo es una he-
rramienta para construir una mejor ciudadania.
Por ello, se busco que la forma de conmemorar
el bicentenario de la independencia del Peru
desde el museo reforzara dicha misién y se cen-
tre en generar tanto reflexiones como aprendi-
zajes significativos.

En ese contexto, el punto de partida para di-
sefiar un proyecto dedicado a pensar el Pert fue
el principal acervo del MUCEN: las obras de arte
de su coleccion. A través de estas piezas se podrian
potenciar lecturas transversales sobre qué es el
Pert y sobre todo, -mds que ofrecer una vision
cronoldgica de los hechos histéricos acontecidos
por las luchas de la independencia- plantear a la
ciudadania un espacio para dialogar acerca de las
lecciones que guardan las obras de arte creadas
por mujeres y hombres del pasado, para entender
el Perti de hoy e imaginar el del futuro.

Bajo esta premisa se disenn6 el Proyecto
Nacidn para conmemorar el bicentenario, el
cual se constituyé como una plataforma que
servird para guiar parte primordial de la labor
del museo en los proximos cuatro anos.

El objetivo principal del proyecto es generar
a largo plazo espacios de didlogo a través de
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propuestas expositivas, educativas, de investi-
gacidn y conservacion, que permitan estudiar el
Pert desde el arte y reflexionar acerca de como
entender nuestra diversidad cultural. De esta
manera, las diversas propuestas curatoriales y
educativas del proyecto buscaran también servir
de motivacién para imaginar el Pert que quere-
mos construir e incluso para crear propuestas
innovadoras de como representarnos y como
construir mejoras ciudadanas.

Asi mismo, este proyecto permitira difundir
el compromiso del BCRP de hacer el patrimo-
nio cultural accesible a la comunidad peruana.
Para ello, el principal reto es el tener un alcance
nacional con presencia descentralizada en dis-
tintas partes del pais.

Para cumplir con estos objetivos, el Pro-
yecto Nacion incluird del 2021 al 2024 el desa-
rrollo de las siguientes lineas estratégicas:

1. Desarrollo de exposiciones temporales:
A través de las cuales se estudien y den a
conocer las colecciones del museo vincu-
ladas a entender el Pert. Para ello, la prin-
cipal propuesta curatorial se presenta en la
exposicion “Nacién, imaginar el Pert desde
el MUCEN?, la cual contard con un formato
itinerante para ser exhibida en espacios pu-
blicos en diversas ciudades del pais.




2. Formacion de espacios de encuentro y
educativos (para imaginar y crear):
El desarrollo de programacién que acerque
a distintos publicos a descubrir y dialogar
sobre el Pert, a través de conversatorios
con curadores y especialistas, talleres de
creacién e innovacién, podcasts y recorri-
dos virtuales. De similar manera, el Pro-
yecto Nacidn, que tiene especial énfasis en
el trabajo con la escuela, incluye el desarro-
llo de programas y recursos educativos di-
gitales alineados con el curriculo nacional
y de libre acceso para escolares y docentes.

3. Investigacion y conservacion de las co-
lecciones:
Este proyecto fomenta el desarrollo de
publicaciones que permitan estudiar y
difundir las obras de arte de la coleccidn,
por ello se viene trabajando en la edi-
cién del libro Nacién, con estudios sobre
los temas abordados en la exposicion del
mismo nombre. Asi mismo, se implemen-
té un plan de conservacion, restauracion
y digitalizacion de las piezas que forman
parte de la exposicion Nacion.

LA EXPOSICION “NACION, IMAGINAR
EL PERU DESDE EL MUCEN”

Desde el museo, el estudio del Peru parte pre-
cisamente de los objetos que son testimonio
de una época, de un lugar, de una comunidad
determinada o de un sentir personal. Por ello,
se invit6 a un equipo interdisciplinario de cinco
curadores, conformado por el arquedlogo Hugo
Ikehara, el historiador Carlos Contreras y los
historiadores de arte Maria Eugenia Yllia, Ga-
briela Germana y Ricardo Kusunoki, para que
desde sus especialidades naveguen entre las
amplias colecciones del MUCEN vy seleccionen

objetos que nos acerquen a entender la comple-
jidad de la nacién peruana. Como resultado, se
presentan diversas historias que se conectan a
través de tres ejes centrales:

En El Perti representado se exploran cuales
son los simbolos que nos representan y cémo
las obras de arte han servido para interpretar el
territorio y plasmar escenas histéricas. En esta
seccion se exhibe, por ejemplo, una seleccion
de piezas en las que se representa el escudo del
Peru, que fue acufiado en las primeras monedas
de inicios de la republica, pintado como encargo
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para la Casa Nacional de Moneda o bordado en
trajes festivos de fiestas tradicionales de la Sierra
Central.

En El Peri Diverso se presenta una muestra
de la amplia diversidad de recursos naturales
y econémicos, de identidades y saberes ances-
trales que conviven en un mismo espacio. Ade-
mas, se exploran multiples tradiciones artisticas
que incluyen desde practicas milenarias hasta
expresiones contemporaneas. Por ejemplo,
forman parte de esta seccion, obras de arte de
artistas que recurren a la autorrepresentacion
para dar cuenta de sus propias tradiciones, que
a su vez reflejan las practicas culturales de las
comunidades a las que pertenecen. Tal es el
caso de la obra Mujer cargando Quenpo (p. 73),
de la artista amazénica Dora Pandura, quien a
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través de su ceramica representa a las mujeres
de su comunidad Shipibo Konibo, quienes son
herederas de la tradicion alfarera y del uso de
los disefios kené.

En Imaginar el Perti se proponen siete cami-
nos elegidos por los curadores de la exposicion
que, partiendo del analisis de una obra de arte,
buscan inspirar nuevas formas de entender el
presente e imaginar el futuro. De esta manera,
por ejemplo, en un ejercicio que busca revalorar
nuestra diversidad, Hugo Ikehara presenta un
Escudo Reimaginado partiendo de piezas pre-
colombinas seleccionadas bajo las premisas de
incorporar tanto recursos cuyo valor esté vin-
culado a su significado simbdlico como aquellos
que provengan de regiones poco representadas.

IMAGINARY CREAR AL RECORRER LA
EXPOSICION

El objetivo de esta exposicion es que las obras de
arte y sus historias motiven a los diversos publi-
cos a pensar qué Perti queremos construir, dando
protagonismo a la exploracién personal. Por ello
se disefid un espacio de creacion que invite a
plantear nuevas propuestas y disefios que se han
incorporado paulatinamente como parte de la
exposicion “Nacion”. Asi, por ejemplo, los visi-
tantes encuentran tres consignas en su recorrido
por la sala, que son invitaciones para crear. El
primero consiste en escribir un mensaje para los
peruanos que en 2121 celebren el tricentenario
de la independencia; el segundo, en disefiar un
escudo del Perti del 2021 que responda a "qué
elementos incluirias si tuvieras que disefiar dicho
emblema nacional actualmente"; y el tercero, en
plantear como disenar un escudo que represente
la diversidad del Perti seleccionando tinicamente
tres obras de arte de la coleccion del MUCEN.
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El objetivo principal del proyecto es generar a largo plazo
espacios de dialogo a través de propuestas expositivas,
educativas, de investigacion y conservacion,
que permitan estudiar el Peri desde el arte y reflexionar
acerca de como entender nuestra diversidad cultural.

VOCES DE LAS DIVERSAS
TRADICIONES

Alo largo de la exposicion se incluyeron a través
de cddigos QR, las voces de diversos creadores
quienes narran la historia detras de su practica
artistica. Estas que en muchos casos responde a
una tradicion familiar heredada de generacion
en generacion. Contar con estos testimonios es
importante porque permite al visitante acercarse
auna obra de arte no solo desde la interpretacion
de los investigadores, sino desde la experiencia
de su propio artifice. Tales son los casos de Harry
Chaévez y Elena Valera, quienes explican direc-
tamente qué quisieron representar a través de
su obra. Sin embargo, para el caso de las obras
de Dora Pandura, Carmel6n Berrocal, Victor
Churay y Abilio Gonzales Paucar, la narracion
de cada una de sus tradiciones fue relatada por
un familiar directo, como Pedro Gonzales, nieto
de Abilio, de quien aprendio el arte de la imagi-
neria. Los seis testimonios recogidos se pueden
escuchar en la cuenta de Spotify del MUCEN.!

PROGRAMAS EDUCATIVOS Y
LABORATORIOS

Como antecedente a la exposiciéon Nacién, en
mayo y junio de 2021 se implemento un nuevo
formato de trabajo a través de laboratorios de
creacion —que consisten en la apertura del mu-
seo para disefiar materiales colaborativamente—
con dos segmentos altamente relevante para la
mision del museo: los docentes y las familias.

El laboratorio para docentes tuvo como ob-
jetivo la elaboracién de material educativo para
escolares y docentes de primaria de forma con-
junta entre maestros y los educadores del museo.
En este participaron 12 docentes a nivel nacional,
quienes a lo largo de cinco sesiones selecciona-
ron temas y piezas vinculadas a la exposicion, y
desarrollaron cartillas y fichas para estudiantes.

En el laboratorio-taller para familias se les
invit6 a crear un emblema familiar (p. 80, margen
inferior izquierdo) usando como inspiracion tres

2

obras de arte del MUCEN de diversas tradiciones
artisticas. Para ello, cada grupo selecciond obje-
tos personales que representaran su historia. Esta
experiencia permitié el desarrollo de un material
digital para indicar paso a paso cdmo cada fami-
lia puede disefiar su propio escudo desde casa.

Para ambos laboratorios se realizé una con-
vocatoria abierta por redes sociales y, como
resultado, se seleccionaron personas de dis-
tintas ciudades del pais, lo que enriquecio el
intercambio de experiencias. Ademads, ambos
funcionaron como piloto, pues se busca cono-
cer mas acerca de este formato de cocreacidn,
para potenciar el trabajo colaborativo en los
proximos anos.

' Enlace de la lista de episodios en Spotify del Proyecto Nacion, tradiciones artisticas: https://open.spotify.com/show/5UImWP4cLbwuYZ0dXqrFLC
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UNA IDENTIDAD GRAFICA PARA
PENSAR LA NACION

En la medida que este proyecto especial reque-
ria tener una identidad propia para la difusiéon
de las actividades asociadas a esta conmemo-
racion, se cre6 una identidad grafica que reco-
giera la esencia del proyecto. Por ello, ademas
de contar con un logotipo, se desarrollé un

lenguaje visual que indique que el proyecto
propone cuatro rutas de accién: observar, des-
cubrir, imaginar y crear.

Ellogotipo del proyecto estd inspirado en la
escarapela del Pert, que se presenta abierta y en
movimiento en referencia a una nacién que se
encuentra en construccion. Ademds, se mantuvo
un vinculo visual y estético con el logotipo de la

PROYECTDO

nacion

mucen
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marca MUCEN, por lo que emple0 su tipografia
y caracter dinamico.

Para la creacion de un lenguaje visual pro-
pio, se disefiaron isotipos diferenciados y con
colores especificos para cada una de las rutas de
accion. Esto permitié crear piezas de difusion
de las actividades del proyecto de acuerdo al
tema y objetivo de cada una. De esta manera, las
piezas gréficas para invitar a recorrer la exposi-
cidn estan vinculadas al isotipo de “observar” y
“descubrir”, mientras que aquellas que invitan a
participar en talleres, se vinculan a los de “ima-
ginar” y “crear”.

La paleta de colores también se amplio, con
relacion a la marca MUCEN, para representar
mejor la diversidad cultural del pais, que era
parte integral y distintiva de este proyecto.

Con el lanzamiento del Proyecto Nacion a
inicios de julio de 2021, se inicid la aplicacién
y uso de esta identidad visual de forma com-
plementaria a la marca MUCEN. De esta ma-
nera se incluyd en los diversos componentes
del proyecto: en el disefio museografico de la
exposicion, en la pagina web, en los recursos
educativos, asi como en las piezas gréaficas para
difundir las actividades del proyecto en redes
sociales.

PROXIMOS PASOS Y RETOS HACIA

EL 2024

Alo largo de los cuatro afos del proyecto, el mu-
seo contara con un repositorio de las experiencias
y de los aprendizajes colectivos desarrollados, a
través del cual se podra evaluar el impacto del
proyecto y sistematizar sus resultados. De esta
manera se buscara registrar y documentar los
logros alcanzados para la formacién de un ar-
chivo que pueda ser consultado por nuestra co-
munidad.

Si bien el 2021 se constituyé como el afio
para presentar la exposicion"Nacion, imaginar
el Pert desde el MUCEN"y trabajar colaborati-
vamente con docentes y familias entorno a la di-
versidad cultural, los proximos afios seran clave
para continuar con el desarrollo de la edicidon
itinerante de la exposicidn. A ello se sumara la
continuacion de una programacion publica sos-
tenida y el lanzamiento de programas educativos
digitales de libre acceso y con contenidos integra-
les y didacticos para escolares.

La meta es fortalecer nuestro trabajo des-
centralizado con escuelas, escolares y grupos
familiares para que encuentren en el MUCEN
recursos educativos solidos para hablar, reflexio-
nar e imaginar el Pert.

©,

Nacion,
imaginar el

Peru desde =
el MUCEN

4 momentos
gularan tu
experiencia,

idescubrelos!
. @>
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Reporte de Inflacién - Diciembre de 2021

» REPORTE DE INFLACION DE DICIEMBRE 2021
El presidente del BCRP, Julio Velarde, presentd el Reporte de | ?
Inflacidn: Panorama actualy proyecciones macroecondmicas | %5+ [Crivanzospunicas
2021-2023, en una teleconferencia dirigida a los medios de Mg
comunicacién, tanto nacionales como internacionales, y al
plblico en general.

» PODER EJECUTIVO DESIGNA A JULIO
VELARDE COMO PRESIDENTE DEL BCRP

Julio Velarde Flores juré como presidente del BCRP para
el periodo 2021-2026, el cuarto consecutivo frente al ente
monetario. Asimismo, en este quinguenio, el renovado
directorio estara conformado por Carlos Oliva, Diego
Macera, German Alarco, José Tavara, Marylin Choy y
Roxana Barrantes.

b MONEDA DE TORIBIO RODRIGUEZ DE MENDOZA
Se emiti¢ la tercera moneda de un sol de la serie numismatica
“Constructores de la Republica. Bicentenario 1821-2021" alusiva
al religioso y educador chachapayano Toribio Rodriguez de
Mendoza. Destacd por las reformas educativas que impulso
desde el Convictorio de San Carlos en el siglo XVIII-XIX.

[ R X, _ » XXXIX ENCUENTRO DE ECONOMISTAS BCRP
XXXIX \\ El Banco Central de Reserva desarrollo de forma virtual
ENCUENTRO el XXXIX Encuentro de Economistas entre el 23 y 24 de

ECONOMINE A noviembre. Este evento, que se transmitié en las redes

i saciales del BCRP, contd con la participacion de diversas
especialistas en temas monetarios, financieros y fiscales.

» MONEDA CONMEMORATIVA A LOS 200 ANOS
DE LA BIBLIOTECA NACIONAL DEL PERU

El Banco Central de Reserva emitio la moneda de plata
conmemorativa al bicentenario de la fundacion de la
Biblioteca Nacional del Per( (BNP), la primera institucion
cultural creada en la Repablica.

» XX ANIVERSARIO DE LA OFICINA CENTRAL DE BuEEs HoNeDAs
LUCHA CONTRA LA FALSIFICACION DEL NUMERARIO |jg '’

La Oficina Central de Lucha Contra la Falsificacion del Numerario
(OCN) cumplio 20 aios de vida institucional el 7 de diciembre de
2021. Esta entidad, creada por Ley 27583 y adscrita al BCRP, es el
organo encargado de planificar e implementar las medidas para
combatir la falsificacion de billetes y monedas.
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I CONCURSO NACIONAL

mucen ARTE TRADICIONAL
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BASES DEL CONCURSO:

[=]

Premiamos tu vocacion y tus ganas de innovar para
darle siempre lo mejor a tus alumnos, utilizando al
Museo Central como herramienta pedagdgica.

S/ 5 OOO para cada una de las categorias y premios adicionales.




La medalla de plata “La Natividad” fue disenada por el grabador frances Raymond
Pelletier (1907-1958), quien laboro en la historica Casa Nacional de Moneda (CNM) en la
década de 1950.

Esta hermosa pieza numismatica de 40 mm tiene como motivo principal una
composicion basada en la tradicion cristiana: la Virgen Maria, rodeada de dos animales
del pesebre, observa atentamente al nifio Jesus, quien esta echado en una rastica
cuna. Al fondo destacan dos elementos: el nombre del artista y la estrella de Belén, que
sequn el relato biblico pudo guiar a los Reyes Magos al lugar del nacimiento.
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