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EDITORIAL

Una perspectiva amplia de la economia y la empresa: he ahi el tema que distingue este
tercer numero de la revista Desafios: Economia y Empresa. Eso es lo que queremos brin-
dar, una plataforma en la que diversos enfoques puedan confluir para el analisis de
los temas asociados a economia y empresa, considerando una perspectiva multidisci-
plinaria. En ese sentido, es importante hacer notar que lo econdmico y empresarial no
constituyen un sistema cerrado, sino mas bien un sistema abierto a mdltiples influen-
cias, como la corrupciodn, los sesgos cognitivos y las relaciones politicas internacionales,
y a shocks exdgenos globales, como la pandemia del COVID-19.

Dado esto, en primer lugar, tenemos el articulo “Corrupcion, riesgo pais, inversidény
crecimiento: un analisis VAR bayesiano para el Pert” en el que el autor, Sebastian Castro,
aplica las sofisticadas técnicas de la econometria bayesiana para analizar los efectos
de la percepcion de corrupcion en la inversidn privada, el crecimiento econémico y el
riesgo pais para el caso peruano. De este modo, su investigacion se halla en el ambito
de la llamada “economia de la corrupcién”. Para ello, usa el indice de corrupcion de
Google Trends, captando asi el grado de interés del publico peruano por el tema “corrup-
cion”, de modo que estaria obteniéndolo por medio de una variable proxy de percepcion.
Basicamente halla que la percepcion de corrupcion tiene un efecto negativo sobre la
inversién privaday el crecimiento econémico, pero que tal efecto solo se da en el periodo
inicial y luego se diluye. De otro lado, encuentra un efecto positivo y mas permanente
de la percepcion de corrupcion sobre el riesgo pais, lo cual se deberia a la inestabilidad
politica generada por los escandalos de corrupcion.

El segundo articulo, “Economia y marketing: una relaciéon desde cuatro perspec-
tivas”, de Maria Teresa Albino, César Moreno y Sheyla Rios, es un aporte relevante por
cuanto tiende puentes entre dos disciplinas: la economia y el marketing. En concreto,
cuatro puentes, considerando la relacién desde cuatro enfoques de la teoria econémica:
la economia neoclasica; la economia conductual; la neuroeconomia; y la economia insti-
tucional. La conducta humana es multidimensional y compleja; por ello, debemos apelar
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a diversos paradigmas para entender mejor los aspectos relacionados con ella. He ahi
un verdadero espiritu de enfoque multiparadigmatico y multidisciplinario, tan necesario
para el buen estudio de las ciencias econdmicas y empresariales.

En tercera instancia, y vinculado a lo anterior, tenemos el articulo “;Somos predeci-
blemente racionales o predeciblemente irracionales? Un estudio sobre el ‘efecto anclaje’
del autor boliviano Jorge Luis Marquez. En este texto se pone a prueba el paradigma del
homo economicus propio de la economia neocldsica. En concreto, se buscé contrastar el
supuesto de racionalidad del consumidor en la valoracién de un nuevo producto, reali-
zando un experimento en la ciudad de La Paz (Bolivia). Se hallé que la mayor parte de las
valoraciones fueron influidas por el llamado “efecto anclaje”, que es un sesgo cognitivo
asociado al hecho de que nuestras valoraciones suelen estar condicionadas por la infor-
macidén previa que se nos ha brindado. Asi, frente a diversas informaciones anteriores
sobre un mismo objeto, los individuos expresardn valoraciones diferentes que tenderan
airen ladireccién de la informacion previa recibida.

El cuarto articulo, de Jhonnathan Mitma, se titula “El impacto de la tasa de interés
referencial sobre las tasas de interés por tipo de crédito en los bancos sistémicos del
Peru”. Elautor comienza senalando que aunque hay varias investigaciones sobre el efecto
traspaso de la tasa referencial, la mayoria suele presentar Unicamente resultados para
indicadores agregados de tasas de interés. En ese contexto, el articulo aporta evaluando
el impacto sobre cada tipo de crédito y halla que la tasa de referencia tiene una relacién
causal con la tasa hipotecaria, corporativa y de grandes empresas, pero no con la de
consumo, ni la de medianas, pequefnas o microempresas.

En quinta instancia, tenemos el articulo “La Iniciativa de la Franja y la Ruta: un
andlisis desde los negocios internacionales” de César Llona Silva, Jorge Moreno-Ledny
Myreya De la Cruz-Diaz. Se trata de un analisis importante y de actualidad por cuanto la
Iniciativa de la Franja y la Ruta, planteada por la Republica Popular China, tiene efectos
que se estima seran sentidos por buena parte de la poblacion mundial. Los autores
describen algunas reacciones frente a este proyecto, tanto positivas como negativas,
buscando proporcionar una mirada panoramica sobre la necesidad de estructurar una
participacién estratégica del Perd en dicha iniciativa, materializada con la firma del
Memorandum de Entendimiento Sobre la Cooperacién en el Marco de la Iniciativa de la
Franja Econémica de la Ruta de la Seda y la Ruta Maritima de la Seda del Siglo XXI. Este
andlisis también brinda una perspectiva multidisciplinaria en tanto vincula economia,
politica y negocios internacionales.

El sexto articulo, “La preocupacién por una recesiéon inminente: efectos sobre el
precio de los metales en un mundo globalizado”, de Luigi Leclerg-Machado, Sharon
Esquerre-Botton, Sarahit Castillo-Benancio y Maria de las Mercedes Anderson-
Seminario, explica como los gobiernos han aplicado multiples medidas para estimular
la economia en tiempos de recesidn, a pesar de lo cual, la inflacidn, la depreciacion del
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euro, la apreciacion del délar, la menor demanda de metales, los aranceles, asi como
otros sucesos fortuitos, han repercutido negativamente en el precio de los metales.

Finalmente, tenemos el articulo “Environmental, social and economic impacts due
to COVID-19 outbreak”, de los autores de la India Manjula Upadhyay y Swati Mishra, que
analiza como la pandemia del COVID-19 ha afectado drasticamente multiples aspectos
de la vida, como el medioambiente, el sistema sanitario y el empleo, y aumentado los
niveles de pobreza. Se presentan también algunas propuestas para lidiar con este tipo
de crisis. De este modo, este articulo realiza un abordaje multidimensional sobre los
efectos de la reciente crisis sanitaria, siendo asi como se debe analizar esta clase de
fenémeno.

Tenemos, por tanto, multiples aportes de diversos autores que nos muestran la
importancia de tener una vision amplia sobre los temas econémicos y empresariales. A
veces, la ultraespecializacidn de ciertos estudios académicos puede hacernos perder la
perspectiva de conjunto y también la de las interrelaciones que hay entre diversas disci-
plinas o diversos aspectos de un mismo fenémeno. La realidad es mucho mas amplia
y compleja que los esquemas mentales que tenemos para comprenderla. Por tanto,
siguiendo la consigna del filésofo Edgar Morin, tenemos que ir hacia un “pensamiento
complejo”.

Dante A. Urbina

Editor
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RESUMEN. Este articulo analiza los efectos de la percepcidn de corrupcién en la
inversion privada, el crecimiento econdmico y el riesgo pais en la economia peruana,
utilizando datos trimestrales del 200492 al 2019g2. La estimacidn se realiza mediante
un modelo bayesiano de vectores autorregresivos (BVAR), que permite incorporar
informacion previa sobre la relaciéon entre las variables y supera a los modelos VAR
clasicos en el caso de muestras pequenas. Los resultados muestran que la percepcién
de corrupcion tiene un efecto negativo en la inversion privada y el crecimiento econdmico,
lo que abona a favor de la hipdtesis de arena en las llantas. Sin embargo, este efecto es
estadisticamente significativo solo en el periodo inicial, pues luego tiende a desaparecer,
lo que puede explicarse por el hecho de que la corrupcion esta naturalizada” en el Per.

Siguiendo este argumento, los shocks en la corrupcion no representan una alteracién
sustancial en el sistema econdmico, ya que este aspecto estd incorporado en las
expectativas de los inversores. Por otro lado, se encuentra que estos shocks tienen un
efecto positivo y mas permanente sobre el riesgo pais, lo que se deberia principalmente
a lainestabilidad politica que surge como consecuencia de los escandalos de corrupcidn.

PALABRAS CLAVE: corrupcién / riesgo pais / inversién privada / crecimiento

Este es un articulo de acceso abierto, distribuido bajo los términos de la licencia Creative Commons Attri-
bution 4.0 International (CC BY 4.0).
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CORRUPTION, COUNTRY RISK, INVESTMENT AND GROWTH:
A BAYESIAN VAR ANALYSIS FOR PERU

ABSTRACT. This article studies the effects of the perception of corruption on private
investment, economic growth and country risk in the Peruvian economy using quarterly
data from 200492 to 201992. The estimation employs a Bayesian Vector Autoregression
(BVAR) model, which allows for the inclusion of pre-existing information on the
relationship between the variables and outperforms classic VAR models when using
small samples. The results show that perception of corruption has a negative impact
on private investment and economic growth, which is evidence in support of the “sand
the wheels” hypothesis. This effect, however, is only statistically significant during
the initial period and tends to disappear later on, which can be accounted for by fact
that corruption is naturalized in Peru. Hence, corruption shocks do not constitute a
substantial alteration to the economic system, since this aspectis already factored into
investors’ expectations. Elsewhere, the study finds that the shocks have a positive and
more permanent effect on country risk, mainly due to the political instability that arises
as a consequence of corruption scandals.

KEYWORDS: corruption / country risk / private investment / growth

Cédigos JEL: D73, E22, 043
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Corrupcidn, riesgo pais, inversién y crecimiento: un analisis VAR bayesiano para el Perd

1. INTRODUCCION

La corrupcion en el Perud es un mal tan antiguo como el propio sistema que gobierna al
pais, estando presente en todos los estratos sociales, desde el mas rico hasta el mas
pobre. De este modo, no es algo esporadico sino, mas bien, un elemento sistémico,
enraizado en las estructuras centrales de la sociedad” (Quiroz, 2013, p. 31). Esto se ha
evidenciado recientemente con casos como el de Odebrecht, empresa constructora que
sobornd a diversos funcionarios publicos, incluidos presidentes, con el fin de acelerar la
concesidn y ejecucion de proyectos.

M3as alla de las implicaciones éticas que suponen escandalos de sobornos como
el ya mencionado, tenemos que la corrupcion trae consigo ineficiencia en la provisién
de servicios publicos y genera una mayor desigualdad en la distribucidn de recursos.
En consecuencia, el estudiar los efectos de la corrupcion es de suma importancia para
promover el desarrollo econdmico en el Peru.

Ahora bien, la corrupcién es un fendmeno que, por su propia naturaleza, suele ser
invisible, silencioso y dificil de delimitar o de cuantificar. En vista de ello, “parece que
para la corriente principal de economistas prevalece la opinién de que, para fines de
investigacion, mas alla de cudn importante pueda ser un fenémeno, si no se puede medir,
no existe” (Urbina, 2018, p. 37). Asimismo, tal como mencionan Castro et al. (2022), pese a
que la corrupcidn puede evidenciarse a lo largo de la historia humana, no cuenta con una
medicién que sea universalmente aceptada, motivo por el cual suelen realizarse estudios
empiricos sobre ella con mediciones indirectas. Cominmente se utiliza la percepcién
de corrupciéon como una aproximacion para medir su efecto real en la economia.
Este puede darse a diferentes niveles e incluso manifestarse en muchas variables
macroecondémicas. Asi, la corrupcidn puede afectar a la inversion publica y privada, al
crecimiento econdmico, al riesgo pais, a la estabilidad financiera, al desempleo, al gasto
en educacion, a la recaudacién de impuestos, entre otros aspectos.

En ese contexto, el objetivo de este articulo es estimar el efecto de la corrupcion
en la inversidn privada, el crecimiento econdmico y el riesgo pais para el caso peruano.
De este modo, podremos evaluar si es que la misma efectivamente dificulta el alcanzar
estandares de desarrollo internacionales o si, mas bien, en su defecto, puede servir
de impulso a la inversion, dado que podrian estarse evitando las consecuencias de la
ineficiencia y falta de productividad que caracteriza a gran parte de la administracion
publica.

Lo restante del presente articulo se estructura como sigue: en la seccién 2 se
revisa la literatura, en la cual se describen las principales posturas tedricas sobre
los efectos de la corrupcion y las investigaciones empiricas aplicadas en diversos
paises o regiones. En la seccion 3 se detallan los datos utilizados y la metodologia de
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VAR bayesiano, considerando sus ventajas frente a otros métodos de estimacion mas
frecuentes. Finalmente, en la seccidn 4 se presentan los resultados de la estimacién con
las respectivas interpretaciones y en la 5 se concluye.

2. REVISION DE LA LITERATURA

Dado el objetivo de la presente investigacién, son relevantes para la revision de la
literatura las relaciones entre: (i) corrupcién e inversidon privada; (i) corrupcion y
crecimiento econdmico; y (i) corrupcién y riesgo pais.

2.1 Corrupcion e inversion privada

Por lo general, se cree que la corrupcién desincentiva la inversidon privada en tanto
genera cargas administrativas y econdmicas adicionales para las empresas e
incertidumbre en el entorno de operacién de las mismas. De este modo, los capitales
de los inversionistas migrarian hacia paises con sistemas mas transparentes (Dang,
2016). Partiendo de esta premisa, son muchos los estudios empiricos que hallan que
la relacién entre corrupcion e inversion es negativa. Asi, Mauro (1995), aplicando una
regresion con variables instrumentales, encuentra un efecto negativo de la percepcion
de corrupcion sobre la inversidn para una muestra de setenta paises. Este estaria siendo
explicado por la ineficiencia burocratica. Asimismo, Wei (1997) y Wei y Wu (2002) hallan
un efecto negativo y estadisticamente significativo de la percepcién de corrupcién sobre
lainversidn extranjera. También se argumenta que los paises percibidos como corruptos
suelen recibir sustancialmente menos inversiéon extranjera. Posteriormente, Voyer y
Beamish (2004) proponen un anélisis de la inversién japonesa en una muestra de 59
paises y muestran que la corrupcion genera efectos negativos, especialmente en las
economias emergentes. Por otra parte, Baliamoune-Lutz y Ndikumana (2008) aplican un
modelo de datos de panel no balanceado para 33 paises de Africa, hallando una relacién
inversa entre la corrupcion y la inversidn privada. Un caso particular es el estudio de
Zelekha y Bar-Efrat (2011), en el cual analizan los efectos de la corrupcidn, el terrorismo
y el crimen en la inversién privada de Israel, hallando una relacién negativa, pero no
significativa. Estos autores sugieren que esto puede deberse a que la corrupcién ya
se encuentra implicitamente descrita en el crimen, variable que si es significativa en
el modelo. Mas recientemente, Sbaouelgi (2019), estudiando el caso de los paises del
Medio Oriente y el norte de Africa, halla que los efectos de la corrupcién han disminuido
las inversiones privadas de los hogares. Por su parte, Hamdi y Hakimi (2020) buscan
determinar la relacion dindmica entre la corrupcion y el crecimiento econdmico en
Tunez, para lo cual usan una muestra de datos de 1976 a 2015 y, mediante un modelo
de correccion de errores vectorial, muestran que la corrupcién seria la causa principal
de la desaceleracién de las actividades de inversidn y de la baja entrada de capitales
extranjeros en Tunez.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Corrupcidn, riesgo pais, inversién y crecimiento: un analisis VAR bayesiano para el Perd

No obstante, algunos autores como Leff (1964) plantean que la corrupcién puede
generar efectos positivos en la inversion dado que, al permitirse los sobornos, estos
reducirian el riesgo al que estan sujetos los inversionistas. En otras palabras, podria
agilizar eldesarrollo de sus proyectos de inversion, mas alla de las trabas burocraticas.
Este efecto permite que un pais alcance niveles de inversién que de otra manera no
serian posibles. Entonces, por el lado de los estudios que hallan que la relacion entre
corrupcioén e inversion es positiva, tenemos a Egger y Winner (2005), quienes estiman
un modelo de datos de panel para 73 paises. Asimismo, Helmy (2013), mediante un
analisis de datos de panel para 21 paises del Medio Oriente y norte de Africa, encuentra
que existe una relacién positiva y significativa entre percepciéon de corrupcién e
inversion. Por su parte, Zheng y Xiao (2020) parten de un modelo teérico para examinar
las condiciones bajo las cuales la corrupcién impulsa la inversion, para luego,
mediante un modelo empirico y una muestra de datos de inversion en infraestructura
y corrupcion, mostrar que la inversidon esta negativamente correlacionada con los
esfuerzos anticorrupcién en China, comprobando lo postulado por su modelo tedrico.
Qureshi et al. (2021) buscan también determinar la relacion causal entre la corrupcion
y la inversidn extranjera mediante un modelo VAR de datos de panel (PVAR) para 54
paises desarrollados entre 1996 y 2018, y hallan que hay una relacién bidireccional
entre la inversion y la corrupcidn; asimismo, sus resultados muestran que el control
de la corrupcidn tiene una relacion inversa con la inversion extranjera en los paises en
vias de desarrollo, lo cual implica que una baja calidad en las instituciones y un alto
nivel de corrupcién en dichos paises favorecen la inversion.

2.2 Corrupcion y crecimiento

La literatura sobre la relacién entre corrupcién y crecimiento econémico se estructura
en términos de dos teorias. La primera es la “hipétesis de arena en las llantas” (“sand
the wheels hypothesis”), que postula que la corrupcidén frena el crecimiento econémico
principalmente debido a que genera ineficiencia en la administracion del Estado
(Méon & Sekkat, 2005). Esto sucede porque los empleados publicos pueden retrasar
intencionalmente los procesos, con el objetivo de exigir sobornos. Al respecto, la
inversion publica también se ve perjudicada, debido a que se reduce el rendimiento que
se puede obtener a partir de ella, volviéndola ineficaz para aumentar el crecimiento
(Haque & Kneller, 2008). En esa linea, Mauro (1995) emplea un modelo de los minimos
cuadrados ordinarios (MCO) con variables instrumentales para una amplia muestra
de paises, y concluye que la corrupcion tiene un efecto negativo y estadisticamente
significativo sobre el crecimiento econémico. Asimismo, Bliss y Di Tella (1997) y Tanzi
y Davoodi (1998) encuentran que la corrupciéon aumenta los costos tanto para las
empresas como para el gobierno, de modo que genera un menor crecimiento. Del Monte
y Papagni (2001) estiman un panel dindmico para Italia, hallando también una relacién
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negativa entre ambas variables. A su vez, Méon y Sekkat (2005) concluyen que se acepta
la hipétesis de arena en las llantas para 71 paises. Gyimah-Brempong y Munoz (2006)
analizan un periodo de veinte aflos para una muestra de 63 paises divididos por regiones
y encuentran que los mayores impactos negativos de la percepcién de corrupcion en
el crecimiento se dan en el Africa subsahariana. Por su parte, Grabova (2014) evalda el
impacto de la corrupcidn en el crecimiento econdmico de veintidds paises en desarrollo
mediante un modelo de datos de panel y halla una relacién negativa y significativa.
Recientemente, Robles-Laines (2019) utiliza la metodologia de rezagos autorregresivos
distribuidos para evaluar los efectos de la corrupcién en el crecimiento econémico del
Peruy concluye que a corto plazo no existe un efecto significativo, pero que a largo plazo
reducir la corrupcion si mejora el crecimiento. Ademads, Hewa Wellalage y Thrikawala
(2022) utilizan datos de promedios de pagos de sobornos registrados en empresas e
instituciones de América Latina para examinar los efectos de la corrupcion en el nivel
de innovacion de las empresas y su crecimiento, y encuentran evidencia que apoya la
hipétesis de arena en las llantas; asimismo, hacen hincapié en que el efecto negativo es
mayor en la innovacidn de procesos que en la innovacién de productos.

La segunda teoria es la “hipdtesis del aceite en las llantas” (‘grease the wheels
hypothesis”), que plantea que la corrupcidn puede acelerar los procesos administrativos
frente a la ineficiencia generalizada de los funcionarios publicos. En esa linea,
Huntington (1968) apunta que lo Unico peor para el crecimiento econémico que una
burocracia rigida y deshonesta es una burocracia rigida y honesta. Asi, se parte de la
premisa de que la corrupcién permite realizar tratos o concesiones beneficiosos para
el pais, que de otra manera no se habrian realizado, puesto que estarian bajo la forma
de sobornos (Freckleton et al., 2012). Por ejemplo, Rock y Bonnett (2004) realizaron
multiples regresiones con diferentes muestras de paises y encontraron que la
corrupcion incrementa el crecimiento econémico en el Este asiatico. Asimismo, Méndez
y Sepulveda (2006) muestran que el nivel de percepcion de corrupcién que maximiza el
crecimiento econdmico es significativamente mayor que cero. Vial y Hanoteau (2010), por
otro lado, encuentran que los sobornos y pagos indirectos de impuestos para plantas
manufactureras de Indonesia tienen un efecto positivo, significativo y persistente
sobre el crecimiento de cada planta. De manera similar, Wang y You (2012) realizan un
estudio para empresas chinas y concluyen que la corrupcidén contribuye a su desarrollo.
Posteriormente, Dzhumashev (2014) muestra que la corrupciéon mejora la eficiencia
econdmica de las empresas cuando el tamano del gobierno estd por encima del 6ptimo,
lo cual implica que un determinado nivel de corrupcién puede ser beneficioso para el
crecimiento. A su vez, Huang (2016) emplea un andlisis de causalidad de Granger para
paneles, calculado con bootstrap para trece paises de Asia-Pacifico, y halla una relacién
positiva y significativa entre corrupcion y crecimiento para Corea del Sur y China. Por
su parte, Saha y Sen (2021) examinan los regimenes politicos en la mediacion de la
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relacidn entre la corrupcion y el crecimiento de un pais, mediante un modelo de datos
de panel para cien paises de 1984 a 2016, y muestran que en paises donde predomina la
autocracia como régimen politico, un mayor nivel de corrupcién genera un crecimiento
economico significativamente mejor.

2.3 Corrupcion y riesgo pais

Podemos entender por riesgo pais al conjunto de riesgos vinculados a las inversiones
en el mismo. Asi, como explica Howell (1998), el objetivo de evaluar esta variable es
pronosticar eventos que puedan alterar las ganancias esperadas de los inversores. En
ese contexto, tenemos que la incertidumbre es un factor que puede generar variaciones
y, como apunta Wei (1997), resulta que la corrupcion la aumenta significativamente. Por
ende, un pais que presente altos niveles de corrupcién sera mds propenso a tener una
peor calificacién en este aspecto. Asi, Pellegrini y Gerlagh (2004), quienes exploran los
diferentes canales de transmision mediante los cuales la corrupcién afecta al crecimiento
econdmico, encuentran como factores relevantes a la inversidn, la educacion, la apertura
comercial y la inestabilidad politica. Dado que esta ultima se asocia con un aumento en el
riesgo pais, los autores senalan que existe una relacion negativa con la corrupcién. Mo
(2001) llega a conclusiones similares, pues indica que el canal de transmisién principal
mediante el cual la corrupcion afecta al crecimiento también es la inestabilidad politica.
Por su parte, Farzanegan y Witthuhn (2017) analizan las implicancias de una poblacién
joven en la forma en que la corrupcidn afecta a la estabilidad politica de un pais. Para ello,
usan un modelo de datos de panel de 1984 a 2012 para una muestra de mas de cien paises
y encuentran que la corrupcién desestabiliza los sistemas politicos de un pais cuando la
proporcion de poblacion joven sobre poblacion adulta supera el 20 % (aproximadamente).

En otra linea, Davis y Ruhe (2003) seiialan que una parte significativa del riesgo pais
es explicada por la corrupcidn percibida. Wu (2006) analiza el efecto de la corrupcion en
firmas multinacionales y concluye que estd fuertemente correlacionada con el riesgo
pais. Por otro lado, Ismail y Rashid (2014), mediante un analisis de series de tiempo
para Pakistan, hallan una relacién causal indirecta entre la corrupcién y la inestabilidad
politica, la cual se da a través de la ineficiencia judicial. Finalmente, Abu et al. (2015)
realizan un test de causalidad de Granger entre corrupcion e inestabilidad politica,
asociada al riesgo pais en la Comunidad Econémica de Estados de Africa Occidental.
Sus resultados indican que hay una relacion positiva de largo plazo. Asimismo, Khan y
Farooq (2019) analizan la interdependencia entre la corrupcion, la inestabilidad politica
y el desarrollo sostenible mediante un modelo de minimos cuadrados en tres etapas
(3SLS) para una muestra de veintiocho paises del afio 2000 al 2014. Sus resultados
muestran que existe una relacidn inversa entre la inestabilidad politica y la corrupcidn,
en la medida en que la corrupcidn contribuye a la mejora de la estabilidad politica y, al
mismo tiempo, la estabilidad politica aumenta la corrupcién.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



20

S. Castro

3. METODOLOGIA

La presente investigacion tiene por objeto estudiar la relacidn entre la percepcién de
corrupcion, el riesgo pais, la inversion privada y el crecimiento econémico. Para ello,
se estimard un modelo VAR bayesiano (BVAR), el cual es adecuado para estudiar
estas interrelaciones, pues la estructura de vectores autorregresivos toma a todas
las variables como enddgenas, de modo que se explican entre si. Ademas, el enfoque
bayesiano permite afadir informacion previa a la estimacion, con lo cual se obtendran
resultados mas precisos y que carecen del sesgo habitual de hallar los “verdaderos
parametros” que tiene la econometria frecuentista (Dieppe et al., 2018).

Dado esto, se estudia el caso peruano debido a que la percepcion de corrupcion
es relevante al momento de definir la estabilidad del pais y su dinamica econédmica. El
periodo de analisis va desde el segundo trimestre del 2004 hasta el segundo trimestre
del 2019, esto debido a que los datos de la variable “percepcion de corrupcion” de Google
Trends solo se encuentran disponibles desde 2004 y se pierde el primer trimestre
de informacidn al tomar los rezagos necesarios para la estimacion. Las variables del
sistema son descritas en la Tabla 1.

Tabla 1

Descripcidn de variables del modelo

Variable Descripcion / Fuente Abreviacién

Percepcion de la corrupcion Primera diferencia del indice del término CORRUPTION
“corrupcion politica” en el Perd, extraida
de Google Trends.

Riesgo pais Diferencial de rendimientos del indice de COUNTRY - RISK
bonos de mercados emergentes (EMBIG),
extraida del Banco Central de Reserva
del Pert.

Inversién privada Tasa de crecimiento de la inversion bruta INVESTMENT
fija privada, extraida del Banco Central
de Reserva del Perd.

Crecimiento econémico Tasa de crecimiento del producto bruto GROWTH
interno, extraida del Banco Central de
Reserva del Peru.

3.1 VAR bayesiano

Como se menciond, la econometria bayesiana permite incorporar informacion previa a la
estimacion conforme a la regla de Bayes, que podemos expresar como:

_ f016)p(®)

p(61y) 70
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Donde p(Bly) es la estimacion a posteriori de 6 condicionada a la informacién
contenida eny; f(yl0) es la funcién de verosimilitud; p(0) es el “prior” (informacién que se
incorpora a la estimacion); y f(y) es la densidad de la informacién. De esto se obtiene que:

p(Oly) < f(y|0)p(6)

Es importante resaltar que el prior es una informacién que no depende de los datos.
Dado ello, la estructura del modelo VAR(p) sera:

Ve =0+ @1 Yiq+ -+ @pYep+ UVt

En la presente investigacion utilizaremos el “Minnesota prior” (Litterman, 1986),
que es el mas empleado en la literatura de los VAR bayesianos. Segun explican Barraez
et al. (2008), bajo este prior se asume que cada ecuacién del sistema se comporta
como un AR(1); por ende, la media de todos los parametros es cero, a excepcion del
coeficiente que acompana al primer rezago de la variable dependiente, el cual tiene
una media igual a uno. Asimismo, se asume que las desviaciones estandar de los
coeficientes decrecen conforme el nimero de rezagos aumenta; y que los parametros
no estan correlacionados entre si.

La cantidad dptima de rezagos serd determinada sobre la base de los criterios
de Akaike (1969), Schwarz (1978), y Hannan y Quinn (1979). Luego, se obtendran las
funciones de impulso-respuesta considerando, para la identificacion de los shocks,
una descomposicion triangular, en lugar de la descomposicién de Cholesky, ya que en
esta ultima la matriz de varianza-covarianza se normaliza a la identidad, lo cual es
poco recomendable si se pretende analizar la varianza de los shocks. De igual forma,
el ordenamiento de las variables serd corruption-country_risk-investment-growth, siendo
corruption la variable mas exdgena, debido que la percepcidon de la corrupcidn no suele
estar afectada porelcrecimientodel paisosunivelderiesgo, sinoque esta principalmente
determinada por los escandalos politicos. Asimismo, growth se consideraria como la
mas enddgena, ya que el crecimiento suele estar muy afectado por todas las demas
variables en cuestidn.

Respecto al nimero de iteraciones, se realizaran 2000, de las cuales las primeras
1000 seran eliminadas con el fin de evitar un sesgo proveniente de las condiciones
iniciales. Es importante sefalar que, como indican Sims y Zha (1999), cuando se trabaja
con los VAR bayesianos se recomienda utilizar un intervalo de confianza de 68 % para
el prondstico de los impulsos respuesta, con el fin de evitar los errores conceptuales
y computacionales de los intervalos clasicos. Ademads, se realizara el analisis de la
descomposicion de varianza para complementar la interpretacion de los resultados.
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3.2 Ventajas y consideraciones sobre los modelos VAR bayesianos

La econometria bayesiana vy, en especifico, los modelos BVAR presentan una serie de
ventajas al momento de realizar estudios y prondsticos de variables macroecondémicas.
Las principales son:

3.2.1 Muestras pequenas

Temas como la corrupcién o percepcidn de corrupcion en el Peru suelen estar sujetos
a problemas de escasez de datos. Asi, al no haber un gran nimero de observaciones
disponibles, se suelen descartar metodologias de series de tiempo, como los modelos
VAR. Sin embargo, los modelos BVAR pueden ser trabajados con muestras pequenas
(véase Riinstler & Sédillot, 2003; Utlaut & Van Roye, 2010; Giannone et al., 2014; Lopreite
& Mauro, 2017) y aun asi presentar resultados fiables.

3.2.2 Series no estacionarias

Lagran mayoria de las series macroeconémicas presentan raiz unitaria, por lo cual suele
ser complicado trabajar con ellas en diferentes metodologias (debido a las numerosas
transformaciones que se deben realizar). Los modelos BVAR pueden trabajar con series
no estacionarias dado que, como afirma Uhlig (1994, p. 663), “los métodos bayesianos
tienen naturalmente en cuenta la incertidumbre sobre la presencia de raices unitarias”.
Asimismo, algunos autores como Kim y Lee (2008), Gimet y Lagoarde-Segot (2011),
Anagnostou y Papadamou (2014) y Rezitis (2015) sefalan que el hecho de que las series
no sean estacionarias no afecta a las estimaciones bayesianas.

3.2.3 Inferencia bayesiana

Dada la utilizacién de variables macroecondémicas relevantes, como la inversién privada
o el crecimiento econédmico, el andlisis del modelo puede usarse para sugerir cambios
en la politica. Es en este rubro en el que la inferencia bayesiana permite obtener mejores
resultados en condiciones especificas previamente definidas, como un cambio en la
clasificacion de riesgo del pais o un decrecimiento significativo en la inversion. En otras
palabras, como postulé Sims (2007, p. 2), “la inferencia bayesiana deberia ser el punto
de partida para discutir las implicaciones del andlisis de datos con los tomadores de
decisiones”, ya que la misma, a diferencia del enfoque frecuentista, permite incorporar
probabilidades a las hipétesis para representar lo incierto. No considerar dichas
probabilidades puede conducir a malinterpretaciones. Asimismo, el enfoque frecuentista
realiza un andlisis considerando Unicamente la informacion de la muestra, que puede
tener diferentes condiciones o creencias iniciales, mientras que el enfoque bayesiano
trabaja con un prior especifico que puede transformar una distribucién inicial en una
distribucién actualizada condicional a las observaciones.
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4. RESULTADOS
4.1 Eleccion del rezago 6ptimo

Para la eleccion del modelo BVAR mas adecuado, se requiere conocer el rezago éptimo.
Este se determina por aquel que minimice los criterios de informacién. Dado que se
trabaja con datos trimestrales, se consideré un maximo de cuatro rezagos.

Tabla 2

Seleccion del rezago dptimo para el modelo

Selection-order criteria

Sample: 200592 - 201991 Number of obs = b6

lag LL LR Df p FPE AlC HQIC SBIC
0 -99.6265 000476 3,70095 3,75703 3,84561
1 -43,9569 111,34 16 0,0000 ,000116 2,28417 256461 3,00751
2 -22,4109 43,092 16 0,0000 ,000096 2,0861 2,59089 3,38812
3 27,8282 100,48 16 0,0000 ,000029 863277 1,59241 2,74396*
4 54,5941 53,532* 16 0,0000 ,000021* 478782* 1,43227* 293814

Como se puede observar, los criterios de Akaike y Hannan-Quinn se minimizan con
cuatro rezagos. Por tanto, se opta por estimar un modelo BVAR(4).

4.2 Modelo base

Siguiendo a Dieppe et al. (2018), consideraremos para los hiperparametros aquellos
valores que son mds usados en la literatura para el Minnesota Prior y que se muestran
en la Tabla 3.

Tabla 3

Seleccion de hiperparametros

Hiperparametros Valores
Overall tightness A,=01
Cross-variable weighting 1,=05
Lag decay A3=2
Exogenous variable tightness A,=100

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023

23



24

S. Castro

4.3 Funciones impulso-respuesta

Las funciones impulso-respuesta nos permiten determinar cémo reaccionan las
variables ante un shock en la percepcion de la corrupcidon en el Peru. Se consideré un nivel
de confianza del 68 % para las bandas de error y un pronéstico para veinte trimestres.

Figura 1

Funcidn impulso-respuesta: corrupcion e inversion privada
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EnlaFigura1sepuedeobservarquelosshocksenlapercepcidndecorrupciéngeneran
un efecto negativo y significativo en la inversion privada. Este se diluye rapidamente,
haciéndose no significativo luego del primer periodo. Este resultado estd en linea con los
estudios de Mauro (1995), Voyer y Beamish (2004) y Sbaouelgi (2019), y puede explicarse
por el hecho de que, al producirse un shock en la percepcion de corrupcion, aumenta la
incertidumbre para los inversionistas, los cuales podrian retirar y llevar sus capitales a
un pais que consideren menos riesgoso o que afecte menos su rentabilidad esperada.
Asimismo, que este efecto se diluya rapidamente puede entenderse como evidencia de
que los inversionistas, al saber que la corrupcion esta altamente naturalizada” en el Perd,
ajustarian sus expectativas rapidamente tomando en cuenta esto.
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Figura 2

Funcidn impulso-respuesta: corrupcidn y crecimiento econdmico
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En la Figura 2 se observa que los shocks en la percepcion de corrupcién disminuyen
el crecimiento econdmico, aunque este efecto se diluye luego del primer periodo. Los
resultados en el corto plazo abonan a favor de la hipétesis de arena en las llantas y estan
enlinea con los estudios de Mauro (1995), Méon y Sekkat (2005) y Grabova (2014). Ademas,
que el efecto converja rdpidamente a cero puede interpretarse como evidencia de la
sélida base macroecondmica peruana, de tal modo que las coyunturas institucionales no
afectarian de forma permanente las dindmicas de crecimiento.

Pese a que los efectos negativos que producen los shocks de corrupcion en el
crecimiento econdmicoy lainversion privada se diluyen rapidamente, al ser la corrupcién
un fendmeno bastante presente en la economia peruana, estos shocks pueden producirse
repetidamente a lo largo del tiempo. En otras palabras, aunque los efectos del shock se
diluyan, de todos modos, en los siguientes periodos pueden repetirse nuevamente varios
shocks sucesivos que seguirdn prolongando los efectos de la percepcién de corrupcion
por un largo tiempo.
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Figura 3

Funcidn impulso-respuesta: corrupcion y riesgo pais
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En la Figura 3 se observa que los shocks en la percepcion de corrupcién generan un
incremento estadisticamente significativo en el riesgo pais, el cual tarda varios periodos
en diluirse. Este resultado esta en linea con el estudio de Mo (2001) y puede entenderse
en el sentido de que la corrupcion tiene impactos a través de la inestabilidad politica.
Ademas, se encuentra que a pesar de la haturalizaciéon” de este fenémeno en el Perd,
el efecto es mas permanente. Esto puede deberse a que los grandes escandalos suelen
ser comentados por un largo periodo de tiempo por la prensa nacional e internacional, lo
cual en algunos casos genera una perspectiva global de inestabilidad politica.

4.4 Descomposicion de varianza

El andlisis de la descomposicién de varianza permite determinar qué porcentaje de las
variaciones de las variables de estudio se explican por los shocks de las demas variables
0 por si mismas.
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Figura 4

Descomposicion de varianza del crecimiento economico
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Seobserva que alrededor del 80 % de las variaciones del crecimiento econémico son
explicadas por sus propios shocks. Asimismo, los shocks en la percepcion de corrupcién
generan un 3,44 % de las fluctuaciones en el crecimiento en el vigésimo periodo. A partir
de los resultados se puede entender que, dada la naturalizacion de este fendmeno en el
Perd, las alteraciones en la percepcidn no influyen mucho en el crecimiento econémico.

Figura 5

Descomposicion de varianza de la inversion privada
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En la Figura 5 se observa que las fluctuaciones en la inversidn privada se explican
principalmente por sus propios shocks. De otro lado, los shocks en la percepcién de
corrupcion generan solo un 3,67 % de las fluctuaciones en la inversién privada en el
vigésimo periodo. Esto puede deberse a que los inversionistas incorporan en sus
expectativas el hecho de que el Peru es un pais donde la corrupcidn ya esta ampliamente
extendida, de modo que su proyeccidn de beneficios ya tendria en cuenta eso.

En la Figura 6 se observa que mas del 90 % de las variaciones del riesgo pais son
explicadas por sus propios shocks y que los shocks en la percepcidon de corrupcién
generan un 5,69 % de sus fluctuaciones en el vigésimo periodo, esto mediante
aspectos vinculados a la inestabilidad politica. No obstante, la misma no se vincula
completamente con la corrupcidn, lo cual concuerda con el bajo porcentaje de poder
explicativo de la variable. Por otro lado, se evidencia que la inversion privada y el
crecimiento econémico no tienen participacion, debido a que el riesgo pais influye
sobre ambos y no al revés.

Figura 6

Descomposicidn de varianza del riesgo pais
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4.5 Analisis de robustez

Para corroborar la robustez de los resultados se desarrollaron dos modelos
alternativos, mediante dos enfoques distintos. El primero de ellos consiste en alterar
los hiperparametros del modelo base (que utiliza los recomendados por la literatura del
prior); el segundo, en alternar el ordenamiento de las variables en su estimacion.
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4.5.1 Hiperparametros alternativos

Para el primer modelo alternativo se aumenté el hiperparametro A, de 0,5 a O0m?7,
para otorgarle mas peso a los shocks de las variables explicativas, y se disminuyo6 el
hiperparametroi;de 2 a 1,5, con el fin de reducir el peso de los shocks de la dependiente
sobre si misma (véase la Tabla 4).

Tabla 4

Hiperparametros alternativos

Hiperpardmetros Valores
Overall tightness A,=01
Cross-variable weighting r,=07
Lag decay A, =15
Exogenous variable tightness A,=100

Los resultados pueden estar disponibles bajo solicitud y muestran que las funciones
impulso-respuesta no presentan ninguna variacion significativa respecto a su direccidn.
Sin embargo, las bandas de error son mas anchas que en el modelo base y en algunos
casos los efectos tardan mas periodos en diluirse. En ese sentido, no se encuentran
mayores diferencias en la descomposicién de varianza, por lo cual se concluye que
los resultados del modelo base superan la prueba de robustez con hiperparametros
alternativos.

4.5.2 Ordenamiento alternativo

Para el segundo modelo alternativo se conservaron los mismos hiperparametros que en
elmodelo base, pero se alterd el orden de las variables de inversion privada y crecimiento
economico en la estimacion ordenamiento: corruption-country risk-growth-investment.

Los resultados estan disponibles bajo solicitud y no muestran mayores diferencias
respecto al modelo base en sus funciones impulso-respuesta, siendo que se conserva
la misma direccion, significancia y tiempo en el cual los efectos se diluyen. Sin embargo,
se presentan algunos cambios en la descomposicion de varianza. Asi, las fluctuaciones
del crecimiento econémico ya no se explican por los shocks en la inversion privada,
y aproximadamente el 10 % de las fluctuaciones en la inversién privada ahora son
explicadas por los shocks en el crecimiento econdmico. Esto se debe fundamentalmente
al cambio en el ordenamiento de las variables. Por tanto, tenemos que los resultados del
modelo base serian robustos.
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5. CONCLUSIONES

Este estudio ha realizado un andlisis de los efectos de la percepcidn de la corrupcion
en la inversion privada, el crecimiento econémico y el riesgo pais en el Perq, utilizando
datos trimestrales del 200492 al 201992 por medio de un modelo bayesiano de vectores
autorregresivos (BVAR).

Se evidencia que la corrupcion tiene un efecto negativo en la inversién privada y el
crecimiento econdmico. Sin embargo, este es significativo solo en el periodoinicialy luego
se diluye, lo que puede explicarse por el hecho de que la corrupcion esta haturalizada” en
la sociedad peruana. En otras palabras, los shocks en la corrupcién no representan una
alteracidn sustancial en el sistema econdmico, pues este aspecto ya estaria incorporado
en las expectativas de los inversores. Por otro lado, se encuentra que los shocks en la
percepcidnde corrupciontienen un efecto positivoy mas permanente sobre elriesgo pais,
lo que se deberia principalmente a la inestabilidad politica que surge como consecuencia
de los escandalos, que suelen ser comentados por un largo periodo en la prensa.

Finalmente, dados los resultados, se sugiere destinar recursos que permitan
combatir eficazmente la corrupcidn, con el fin de promover la inversion privada y el
crecimiento econdémico en el Peru. En este sentido, tal como indican Zheng y Xiao (2020),
un instrumento efectivo son las politicas anticorrupcidn, tales como mejorar el salario
de los funcionarios publicos mas expuestos al soborno, esto bajo la hipdtesis de que
un sueldo mas elevado reduce la probabilidad de dejarse corromper, e incrementar el
monitoreo de dichos trabajadores. En otras palabras, a la par de la subida de salarios,
se propone supervisar mejor a los funcionarios, con la finalidad de reducir el nimero de
trabajadores corruptos y la cantidad de intentos de soborno.
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RESUMEN. Este articulo analiza la relacion entra la economia y el marketing desde cuatro
perspectivas tedricas. En primer lugar, consideramos la economia neocldsica, la cual
plantea un esquema basado en un consumidor racional y optimizador. En general este
esquema estd en discrepancia con los planteamientos del marketing, en tanto este Ultimo
opera en gran parte influyendo sobre aspectos no racionales. En segundo lugar, analizamos
la economia conductual, la cual identifica multiples sesgos cognitivos en las decisiones
de compra. En este caso, la relacion con el marketing resulta estrecha en tanto se busca
utilizar los sesgos para moldear el comportamiento del consumidor. En tercera instancia,
consideramos el paradigma de la neuroeconomia, que estudia el proceso de decision desde
la perspectiva del sistema nervioso central. Aqui la relacidon se da fundamentalmente en
términos del llamado neuromarketing, que utiliza el conocimiento sobre el mencionado
sistema paraimpulsar las ventas, el posicionamiento de la marcay la lealtad del consumidor.
Finalmente, analizamos la economia institucional, la cual concibe al individuo como un ser
que actua de acuerdo a habitos y costumbres. También en este caso se halla una relacién
directa, por cuanto el marketing puede influir sobre ambas dimensiones.

PALABRAS CLAVE: marketing / economia neocldsica / economia conductual /
neuroeconomia / economia institucional
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ECONOMICS AND MARKETING: A RELATIONSHIP FROM FOUR PERSPECTIVES

ABSTRACT. This article analyzes the relationship between economics and marketing
through four different theoretical perspectives. Firstly, we look at neoclassical
economics, which proposes a framework based on a rational and optimizing consumer.
This framework is generally at odds with the tenets of marketing, which operate largely
by influencing non-rational aspects. Secondly, we analyze behavioral economics, which
identifies multiple cognitive biases in purchasing decisions. Behavioral economics
bears a close relationship with marketing given that it seeks to use these biases to
shape consumer behavior. Thirdly, we look at the paradigm of neuroeconomics, which
studies the decision-making process through the lens of the central nervous system.
Here, the relationship takes on the form of heuromarketing”, which uses insight into
the aforementioned system to boost sales, brand positioning and consumer loyalty.
Lastly, we analyze institutional economics, where the individual is conceived as acting
in accordance to habits and customs. There is also a direct relationship with marketing
in this case, inasmuch as marketing can influence both dimensions.

KEYWORDS: marketing / neoclassical economics / behavioral economics /
neuroeconomics / institutional economics

Cédigos JEL: M37, M31, D87, D91
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1. INTRODUCCION

Hoy en dia el marketing ha cobrado una gran importancia a escala global. Esto se ha
dado en gran parte con el advenimiento del internet. En ese contexto, las empresas son
conscientes de la importancia de usar la tecnologia para influir en el mercado (Moscoso
& Sanchez, 2020) y, por medio de la publicidad en el internet y el uso de redes sociales,
han logrado intensificar la relacion productor-consumidor (Gafnan, 2021). De este modo,
como apunta Ferrer (2018), el marketing digital ha permitido un rapido crecimiento para
las empresas, en gran parte por el uso de estrategias segmentadas. Asi, por ejemplo, en
la actualidad es comun ver a influencers que son contratados por las marcas para dar
a conocer sus productos, buscandose generar en el consumidor una experiencia mas
personalizada y crear un posible vinculo de fidelizacion (Viteri et al., 2018).

La American Marketing Association (s. f.) define el marketing como un conjunto de
procesos para crear y entregar ofertas que contienen valor para los consumidores. Por
ello, es claro que la influencia del marketing en el sistema econémico no es pequena.
Eichner (1985) explica que las megacorporaciones, cuyo objetivo es crecer a largo plazo,
han logrado ser transnacionales gracias en gran parte a los proyectos de inversién en
publicidad. Por ejemplo, para el 2020 las empresas Procter & Gamble Co. y Amazon
gastaron mas de 10 billones de délares en publicidad, seguidas por LOreal, Samsung
y Alibaba. Asimismo, se considera que los paises que mas se beneficiaron con estas
inversiones fueron Estados Unidos, China y Japdn (Johnson, 2021).

A pesar de ello, sucede que la mayor parte de los economistas no dan suficiente
importancia al marketing. Esto se debe en gran parte a que, en el paradigma neoclasico,
que es el dominante en la formacion de los economistas, no se suele apoyar el argumento
de que la publicidad puede ser persuasiva ya que, como indica Arestis (1992), ello
implicaria admitir que las preferencias pueden ser moldeadas y que las funciones de
utilidad pueden cambiar con el tiempo. La economia neoclasica, conforme a la légica
del homo economicus, plantea un esquema estandar en que los consumidores siguen
un patron de racionalidad mecanicista y optimizadora. Sin embargo, se sabe que en no
pocas ocasiones las decisiones del ser humano pueden ser inexactas, sesgadas y hasta
irracionales (Ajzen, 2018). Esto ocurre porque en la toma de decisiones no solo influye el
sistema cognitivo, sino también el emocional (Loewenstein & O’'Donoghue, 2004), siendo
esto ultimo contemplado principalmente por paradigmas alternativos a la economia

neoclasica.

Dado ello, el presente articulo analizara la relacidon entre economia y marketing,
considerando cuatro enfoques econdmicos: (1) la economia neoclasica; (2) la economia
conductual; (3) la neuroeconomia; y (4) la economia institucional.
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2. ECONOMIA NEOCLASICA Y MARKETING

Hacia finales del siglo xix surge la escuela neocldsica. Esta linea de pensamiento
econdmico enfatiza la nocién de equilibrio entre oferta y demanda a través del andlisis
marginalista, tomando principalmente como referencia al modelo de competencia
perfecta en que los agentes son precio-aceptantes, de modo que no tienen poder de
mercado.

Segun senala Garcés (2015), uno de los cambios mas importantes que introduce la
escuela neoclasica consiste en estructurar la teoria econémica en términos de individuos
racionales que toman decisiones dptimas en todo momento. Esto se corresponde con
el concepto de homo economicus, que es el individuo que siempre y necesariamente
se comporta de manera individualista tomando decisiones para maximizar su propio
bienestar segun sus preferencias (Maletta, 2010). Urbina y Ruiz-Villaverde (2019)
senalan las siguientes caracteristicas definitorias del homo economicus: individualismo;
comportamiento optimizador; racionalidad completa; universalidad; y preferencias
exdgenas. Asimismo, apuntan que, en el enfoque neoclasico, la teoria de la eleccidn
del consumidor, la teoria de la empresa, la organizacién industrial y los teoremas del
bienestar requieren la suposicion de que los agentes actian de acuerdo con el esquema
de optimizacion racional individualista.

Puede establecerse larelacion entre economia neoclasicay marketing precisamente
a partir de la nocién de homo economicus. De este modo, como explica Quifiones (2018),
se puede concebir una vision ortodoxa del marketing en la cual se asumiria que el
consumidor es un individuo perfectamente racional que toma decisiones procesando
correctamente toda la informacion relevante para maximizar su bienestar incurriendo
en el menor gasto. Sin embargo, Schuldt (2013) argumenta que la experiencia y el sentido
comun muestran que las personas pocas veces tienen un comportamiento guiado por
factores y principios racionales, de modo que muchas veces toman decisiones que no
necesariamente estan de acuerdo con sus intereses, motivaciones, deseos, necesidades
y beneficios individuales.

En ese contexto, mds que ir en linea con la nocién neocldsica, puede decirse que el
marketing tiene la capacidad de “corromper” al homo economicus, en tanto, por medio
de la publicidad y otras herramientas, puede inducir a los consumidores a adquirir
productos que en principio no desean ni planean consumir. De esta forma, la esencia de
la practica del marketing consiste en contravenir la idea neocldsica de que en el proceso
de mercado las preferencias son “exdégenas” o ya estan “dadas”. Por el contrario, se
parte del hecho de que las preferencias de los consumidores son enddgenasy, por tanto,
pueden ser influidas por las empresas. Como explican Munier y Wang (2005):

La racionalidad limitada del consumidor lo conduce a construir rutinas para pro-
tegerse de la incertidumbre. Bajo esta ldgica, el objetivo de la empresa consistira
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en romper las rutinas de los consumidores para cambiar sus preferencias y
conductas. De este modo, las empresas desarrollan elaboradas estrategias y
técnicas de marketing para influenciar las decisiones del consumidor. Estos
problemas muestran que el consumidor no es soberano en el sentido tradicional
del término. (Munier & Wang, 2005, p. 66)

No obstante, en la misma economia neocldsica ha habido algun intento de incorporar
el efecto de la publicidad. Asi, Dorfman y Steiner (1954) plantean un modelo en que las
empresas pueden aumentar sus ventas no solo disminuyendo el precio del bien, sino
también persuadiendo a los consumidores para que compren mds, aumentando el gasto
en publicidad. De este modo, la publicidad hard que se expanda la curva de demanda,
generando un nuevo equilibrio con mayor cantidad y mayor precio. Sin embargo, esta
“solucidn” parece ser bastante limitada a fin de incorporar genuinamente el aspecto del
marketing en los modelos neoclasicos. Como apunta Urbina (2021):

Por supuesto, se tiene a la mano la llamada condicién Dorfman-Steiner, que es
un teorema matematico que pretende establecer el hivel éptimo” de publicidad
gue una empresa debe realizar, pero no se piensa para nada sobre las tremendas
implicancias de eso. Si la curva de demanda puede ser movida por accién de los
ofertantes, entonces deja de ser independiente de la oferta y eso pone en cues-
tién gran parte de la teoria del bienestar pues ya no se puede justificar sin mas la
produccién apelando a que sirve a las reales necesidades pre-existentes de los
consumidores. O sea, ya no se puede defender que la oferta sirve a la demanda
de modo univoco porque ahora también la oferta puede servirse de la demanda.
(Urbina, 2021, p. 113)

3. ECONOMIA CONDUCTUAL Y MARKETING

De forma alternativa al paradigma neoclasico, en las ultimas décadas del siglo XX surge
la llamada economia conductual. Segun explican Mullainathan y Thaler (2000), esta viene
dada por la combinacidn entre economia y psicologia para investigar los procesos de
decisién individual de los agentes en sus transacciones de mercado, considerando
sus limitaciones y sesgos cognitivos. En ese contexto, la economia conductual no es
meramente una coleccidn de “anomalias”, sino que identifica patrones sistematicos en
como los consumidores suelen alejarse en la practica del esquema de racionalidad
neoclasico.

En esta linea, pueden establecerse multiples relaciones entre la economia
conductual y el marketing, en tanto la publicidad y las técnicas de ventas suelen usar
el conocimiento sobre los sesgos cognitivos y las reglas heuristicas para inducir a
decisiones de compra o consumo. De este modo, mds alld de cumplir una funcién
meramente informativa, el marketing desempefa un rol fundamentalmente persuasivo.
Las empresas buscaran “redireccionar” las preferencias de los consumidores cuando
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estas no estén en linea con los objetivos empresariales. Como sefala Danciu (2014), esta
influencia acompanara la vida diaria de los consumidores. A fin de aclarar las relaciones
existentes entre estos dos campos, se procedera a explicar algunos sesgos cognitivos y
como estos son usados por el marketing para poder beneficiarse. Asi, los sesgos pueden
definirse como “errores sistematicos en el juicio y procesos de decisién comunes a todos
los seres humanos” (Wilke & Mata, 2012, p. 531).

Una premisa fundamental del marketing es que, como afirman Ries y Trout (1993), la
batalla del mercado no es tanto una batalla enraizada en la realidad de los productos, sino
una batalla de percepciones librada en la mente de los consumidores. Por consiguiente,
las compafiias utilizaran varias técnicas para persuadir a estos y generarles el deseo
de comprar el producto. Esto se relaciona con lo que en economia conductual se conoce
como nudges”, es decir, direccionamientos hacia tomar una decisiéon en un sentido u
otro (Rudenko et al., 2020). Asi, por ejemplo, Lempert y Glantz (2016) reportan que las
companias de tabaco usaban en los paquetes de cigarros colores como el verde y el
blanco para manipular la percepcion de dano por parte de los consumidores, en tanto
estos colores suelen denotar salud o bienestar.

Otro tema relevante que puede mencionarse es el “comportamiento de rebano”.
Como explica Banerjee (1992), esto se refiere a aquel fenémeno en el que un grupo de
personas sigue a una multitud durante un periodo determinado. Se podria pensar que
esto se corresponde con lo que en economia neoclasica se conoce como “externalidades
de red positivas”, segun las cuales la demanda de un individuo puede depender de otros
individuos. Sin embargo, estos efectos se suelen ver como fallas o anomalias de mercado
en la economia neocldsica, y no como algo permanente o sistematico, que es como se
los concibe en la economia conductual. Por ejemplo, Zhu y Zhang (2010) encuentran
que las reviews son importantes para las ventas de productos en mercados en linea
porque, a mejores criticas, mayores ventas, debido a que esto deriva en un incentivo de
confiabilidad para los compradores que dan crédito al juicio de la mayoria. Esto lo saben
bien las empresas y por eso buscan asociar fuertemente sus productos a ciertos grupos
poblacionales o “estilos de vida”, de tal modo que si uno quiere pertenecer a ese grupo
(“rebafno”), debera comprar determinado producto. Phil Spur, director de marketing de
Pepe Jeans, muestra esto cuando declara: “Es necesario que [los jévenes cool] miren tus
jeans y tuimagen de marcay digan ‘Eso es cool’ [...] Por el momento, nos aseguramos de
que los Pepe aparezcan en los sitios adecuados y que los vea la gente adecuada” (citado
en Klein, 2002, p. 89).

En linea con lo anterior, un sesgo que puede tener implicancias importantes es el
del “falso consenso”. Como anotan Ross et al. (1997), este se da cuando los individuos
tienden a percibir sus propias creencias, juicios y actitudes como mdas comunes de lo que
realmente son, lo cual se podria explicar por sumecanismo de defensa del ego y el miedo
a ser percibidos como diferentes. En este sentido, Wojcieszak y Price (2009) encontraron
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que, en una encuesta realizada sobre tres temas sociopoliticos donde los entrevistados
tenian que definir su postura, existe una correlacidn positiva entre la opinidn personal y
la percepcidn de la opinidn publica sobre ese tema. De la misma manera, en un contexto
mas comercial, Thaler (2015) realizé un experimento cuando el IPhone recién habia
salido a la venta y encontrd que aquellos que habian adquirido el dispositivo tendian a
pensar que un mayor numero de personas lo tenian, mientras que aquellos que no lo
tenian pensaban que era un producto poco comun.

De otro lado, un sesgo muy usado por la mercadotecnia es el del “efecto anclaje”
que, segin Kahneman y Tversky (1979), viene dado por la influencia desproporcionada
que sobre las decisiones ejerce la informacion mds préxima. Un ejemplo de este sesgo
se puede apreciar en el estudio de Karabiyik y Elgiin (2021), quienes usando un método
experimental donde participaron dos grupos de personas y donde cada grupo tenia que
comprar cinco prendas de vestir, hallaron que el grupo al que se le presenté la prenda
mas cara primeroy después las demas vestimentas estaba dispuesto a pagar 390 % mas
que el grupo al que se le presentd todas las prendas a la vez. En palabras de los autores,
“los resultados obtenidos demuestran que el efecto anclaje puede ser usado como un
arma de manipulacién” (Karabiyik & Elgiin, 2021, p. 2). Por otro lado, Dogerlioglu-Demir
y Kocas (2015) realizaron el mismo experimento para cuatro productos diferentes y
encontraron que el efecto anclaje se hace notorio cuando los consumidores tienen
precios de referencia internos débiles sobre los productos.

Otro sesgo importante identificado por la economia conductual es el del statu quo.
Segun Samuelson y Zeckhauser (1988), este se da cuando los individuos prefieren el
estado actual al cambio, incluso cuando el cambio puede parecer un poco mas favorable.
Al respecto, Kahneman y Tversky (1982) argumentan que los seres humanos se sienten
peor por los malos resultados derivados de malas decisiones que por los malos
resultados derivados de la inaccién.

4.NEUROECONOMIA Y MARKETING

La neuroeconomia es un enfoque que busca entender la economia, principalmente
los procesos de decision econdmica, por medio del sistema nervioso central. De este
modo, la neuroeconomia procura entrar en la dimension interna del consumidor desde
la perspectiva neurofisioldgica. Este enfoque ha venido gestandose desde la década del
noventa con los aportes de autores como Daniel Kahneman, Vernon Smith, Paul Sack y
Paul Glimcher (véase Arévalo, 2018).

La conexidn entre la neuroeconomia y el marketing se hace claramente evidente
a partir de la rama conocida como neuromarketing. Como apuntan Lee et al. (2007),
esto viene dado por la aplicacion del método neurocientifico para analizar, entender y
predecir el comportamiento de los individuos en el mercado a fin de impulsar las ventas.
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En esa linea, Green y Holbert (2012) explican que el cerebro era una “caja negra” que
ocultaba las emociones y las preferencias de los consumidores, pero que ahora, gracias
al neuromarketing, tenemos una ventana de acceso a dicha instancia. Dado esto, como
sefalan Murphy et al. (2008), se puede utilizar el neuromarketing como una técnica
predictiva del proceso de adquisicion de algun producto. Es por ello que hay empresas
de marketing que se estan especializando en brindar informacidn sobre las preferencias
del consumidor sobre la base del seguimiento de los impulsos en el cerebro pues, como
apuntan Baptista et al. (2010), analizar el proceso perceptivo proporciona una mejor
comprension de como los consumidores reciben estimulos cuando entran en contacto
con un producto o servicio.

Al respecto, es importante memcionar que, como explican Zara y Tuta (2013), el
cerebro tiene tres zonas: (1) el prosencéfalo, que se encarga de los pensamientos; (2) el
mesencéfalo, que identifica las percepciones provenientes de los ojos; y (3) el cerebelo,
qgue se ocupa de los movimientos inconscientes del cuerpo. Teniendo en cuenta esta
divisién, el neuromarketing se centra en como el cerebro procesa la informacién al
momento de decidir qué producto comprar. Asi, como reporta Roth (2014), por medio de
la aplicacion de técnicas de branding y publicidad, el neuromarketing puede llegar a tener
un alto impacto en las preferencias del consumidor, ya que cada individuo interioriza la
realidad objetiva de acuerdo a su propia percepcion, convirtiéndola asi en una realidad
subjetiva (Braidot, 2005).

Coca (2010) senala que las emociones desempefan un rol importante en el
neuromarketing por cuanto guian en gran parte las decisiones de compra. De hecho, como
apunta Poveda (2016), en algunos casos las emociones son mas relevantes que el precio
o el producto en si. De este modo, el vinculo emocional puede constituirse como un factor
determinante en el éxito a largo plazo de un producto, servicio o marca (Braidot, 2005).
Esto sucede porque, como explica Muiioz (2016), las personas recuerdan lo que sienten y
lo convierten en experiencias. En consecuencia, cualquier mensaje de marketing que use
emociones positivas o negativas impulsa a los individuos a actuar sobre la base de ello
(Matson, 2020). Por ejemplo, en 2011 Google lanzd un showcase sobre el rescate de una
familia de una inundacién usando un helicdptero a través de Google Maps. En respuesta
a ello, las personas empezaron a utilizar con mayor frecuencia el servidor. Asi, construir
un significado emocional ayuda al desarrollo de la marca, ya que crea una imagen y una
posible influencia de escogerla por sobre la competencia.

Otro aspecto relevante para el neuromarketing es la diferencia de los hemisferios
del cerebro. El hemisferio izquierdo suele identificarse fundamentalmente como
analitico y légico, mientras que el hemisferio derecho se identificaria fundamentalmente
como intuitivo y emocional. Por ende, el marketing debera tratar que el consumidor se
“enamore” del producto, influyendo principalmente sobre el hemisferio derecho. La
idea es incentivar la compra por impulso o fuerte asociacidn emocional, evitando que el

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Economiay marketing: una relacién desde cuatro perspectivas

consumidor “piense demasiado”. Paraello el papelde la publicidad es clave. De este modo,
el neuromarketing puede lograr manipular la informacién que maneja el consumidor y
sus decisiones, en tanto cualquier tipo de publicidad tiene como fin impactar en ciertas
zonas de nuestro cerebro desencadenando determinadas respuestas.

Por su parte, Camacho (2018) reporta algunas estrategias de marketing aplicadas
en el mercado de gaseosas. Por ejemplo, estd la publicidad “A por ellos” desarrollada por
Coca-Colaenel 2012y que se dirigié especificamente a los espafnoles que ese ano habian
ganado la Eurocopa. A su vez, durante el Super Bowl del 2018, Pepsi se promociond con la
frase: “Esta es la Pepsi que tu padre bebid, y su padre bebié cuando conoci6 a tu abuela”,
queriendo insinuar con ello que esa gaseosa es y sera para todas las generaciones.

5. ECONOMIA INSTITUCIONAL Y MARKETING

La economia institucional se define como un programa de investigacién orientado a
comprender cdmo las instituciones sociales se relacionan con la economia (Hodgson,
2015). Acevedo (2017) define las instituciones como el conjunto de reglas y restricciones
que influyen en las elecciones y conducta de los agentes econdmicos, los cuales siempre
se encuentran situados en un tiempo y en un espacio. De este modo, como mencionan
Dimmelmeier y Heussner (2016), los economistas institucionalistas tienen una vision
“historizada” de la naturaleza humana, conceptuando a los seres humanos como seres
culturales que viven, trabajan y consumen dentro de una comunidad.

En ese contexto, son relevantes los aportes de Veblen (1899), quien propuso la nocién
de “consumo ostensible”, que se refiere a que las personas de la clase alta tienden a
consumir no solo por una satisfaccion personal directamente derivada del producto, sino
sobre todo para “poder lucir” ante sus pares un estandar de consumo particularmente
alto o refinado. Cuando Veblen estudié este fendmeno, se trataba fundamentalmente de
una “competencia entre ricos”. No obstante, como sefala Urbina (2021), hoy en dia esta
dindmica se ha extendido en el dmbito social y viene siendo aprovechada por el marketing:

Se “democratiza” el lujo y el derroche. El “consumo ostensible” y la “emula-
cion pecuniaria” de los que tanto nos hablaba Veblen dejan de ser un asunto de
“ociosas” élites adineradas y comienzan a penetrar en las conductas y habitos
de consumo de las clases populares y trabajadoras al punto de que las personas
comunes extreman esfuerzos y hasta agotan presupuestos en adquisiciones con
caracteristicas que no corresponden a sus posibilidades de pago. [...]. Ahora todo
el mundo tiene que tener un buen teléfono celular. Todo el mundo tiene que comer
en “buenos sitios” para subir las fotos a su Facebook, Instagram o demas redes
sociales. Hasta las personas de mas abajo en la escala socio-econémica tratan de
subir hasta lo mas arriba que pueden de la escala de la moda, aunque sea de forma
transitoria. (Urbina, 2021, pp. 129-130)
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Asi, como indica Featherstone (2014), la produccidn de bienes de lujo es cada vez
mas relevante debido a la actual cultura de consumo y a la publicidad en los medios
de comunicacién, que revelan una fascinacion infinita por el lujoso estilo de vida de los
famosos. Por ejemplo, Jones et al. (2003) afirman que al momento de comprar un Rolex,
los consumidores pueden creer que poseerlo les confiere un alto estatus o que deben
adquirirlo porque en su circulo cercano seria una compra comun.

Otra relacion con el marketing la halla Galbraith (1958) cuando sefala que cada
vez mas en la sociedad capitalista se ha comenzado a administrar o manipular las
necesidades del individuo con tal de expandir la produccién, y que todo esto se hace
por medio de técnicas de ventas y publicidad. Lah et al. (2006) indican que esto se
puede verificar claramente en el caso de las personas que antes vivian en paises con
“economias de transicion” (esto es, del socialismo al capitalismo) y que experimentaron
el llamado “shock publicitario”, siendo mas bien que a mediados del siglo xx la necesidad
de lujo solo se daba en la élite burocratica de tales naciones.

Galbraith (1958) formula el llamado “efecto dependencia” entre productores
y consumidores, refiriéndose al proceso en el que el mercado crea las mismas
necesidades que pretende satisfacer. De este modo, “un nuevo producto de consumo
debe serintroducido con una campana publicitaria adecuada para despertar elinterés. El
camino para una expansion de la produccidn debe estar pavimentado por una expansion
adecuada de la publicidad” (Galbraith, 1958, p. 129). Esto se observa en las marcas
lideres de la industria hoy en dia. Como afirma Schroer (1990), las marcas mas exitosas
se construyeron gracias a fuertes inversiones en publicidad y marketing. De hecho, la
diferencia entre una empresa lider y los seguidores puede deberse fundamentalmente
a diferencias en la publicidad, y esto se acentta con el tiempo. “Dado que el punto de
equilibrio es alto, en la mayoria de casos solo habra dos o tres actores que puedan
mantener el gasto en publicidad necesario” (Schroer, 1990, p. 2). Por ejemplo, los
consumidores creen que la aspirina de Bayer es un analgésico mas efectivo que una
marca genérica y por ello se desarrolla una actitud mas favorable hacia la compra de la
marca Bayer. |deas similares aplican a la compra de “bienes de lujo”, es decir, bienes que
tienen un precio elevado debido a la reputacidn del fabricante (Ajzen, 2018).

6. CONCLUSIONES

La relacion entre economia y marketing es mas estrecha de lo que a primera vista parece;
sin embargo, a pesar de las evidencias, todavia hay economistas que desdenan el estudio
del marketing. Sobre la base de los enfoques mostrados, se hallé que el esquema de
homo economicus propio de la economia neoclasica no va en linea con lo planteado por
el marketing en términos de preferencias y racionalidad. Por el lado de la economia
conductual, se tiene que los individuos tienen sesgos cognitivos y que el marketing los
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tiene en consideracion y busca incentivar o “redireccionar” las decisiones de consumo
por medio de ellos. En cuanto a la neuroeconomia, se expuso la relacidn con el marketing
a través del neuromarketing cuando se utilizan técnicas de branding y publicidad.
Finalmente, la economia institucional muestra a un individuo que toma decisiones segin
sus habitos y las instituciones que le rodean, siendo que el marketing puede influir sobre
ambas dimensiones.

Dado lo anterior, los economistas deberian entender la finalidad del marketing e
incorporar esta idea central en las teorias econémicas futuras para encontrar modelos
que capten mas adecuadamente la dindmica real de la decisién de consumir y la
operacidn de los mercados. Asimismo, ampliar el campo de investigacion a las distintas
areas del marketing, como el marketing digital y la cultura del consumo por el internet,
seria Util para obtener mayor informacién sobre el comportamiento del consumidor.
En efecto, realizar experimentos empiricos ayudaria a tener mayor claridad sobre el
comportamiento del individuo al momento de una decisidn, y la relacién que tendrian con
las nuevas perspectivas econdmicas.
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RESUMEN. El objetivo de este articulo es contrastar el supuesto de racionalidad del
consumidor en la valoraciéon de un nuevo producto. Para ello, se realiz6é un experimento
en la ciudad de La Paz (Bolivia), considerando una muestra de 87 consumidores a quienes
se pidid indicar el precio de un producto de reciente introduccién en el mercado. Se midid
el “efecto anclaje” por medio del indice de anclaje propuesto por Kahneman. Se hallé
qgue la mayor parte de las valoraciones estuvieron sesgadas por la influencia del “efecto
anclaje”, de modo que queda en cuestion el supuesto de racionalidad del consumidor.
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1. INTRODUCCION

Diversas teorias han tratado de explicar el comportamiento del consumidor. La escuela
neocldsica de economia, surgida a finales del siglo xiX, plantea la teoria del consumidor,
fundamentada a su vez en la teoria de la eleccidn racional y la teoria de la utilidad
esperada conforme al supuesto del homo economicus. De este modo, como explica
Pindyck (2013), el consumidor es un ser racional que elige los bienes de su preferencia
para maximizar su utilidad (o satisfaccion), considerando el precio. Esta eleccion de los
consumidores, conforme al precio, esta detrds de la curva de demanda, sobre la base de
la cual se construyen multiples modelos matematicos. Asi, la curva de oferta (empresas
que compiten produciendo bienes o servicios) y la curva de demanda (consumidores con
elecciones libres) establecen un equilibrio de mercado que fija el precio y la cantidad de
los productos transados, generando crecimiento econémico y bienestar para la sociedad.

Desde esta perspectiva, los consumidores realizarian elecciones de forma objetiva
para maximizar su bienestar. Como mencionan Urbina y Ruiz-Villaverde (2019), segun la
idea de “racionalidad completa” propia del enfoque neocldsico:

[...] los individuos tendrian plena capacidad para procesar la informacién dispo-
nible. [...] En otras palabras, deben ser totalmente objetivos en cuanto a las
caracteristicas de las opciones a partir de las cuales tomar una decision, sin caer
en ningun tipo de sesgo cognitivo. (Urbina & Ruiz-Villaverde, 2019, p. 66)

Sin embargo, expertos en marketing plantean que se puede influir sobre la
subjetividad misma del consumidor e incluso direccionarla. Por ejemplo, Ries y Trout
(1999) senalan que:

El marketing no es una batalla de productos, es una batalla de percepciones. [...].
No existe una realidad objetiva. Lo Unico que existe en el mundo del marketing son
percepciones en las mentes de los consumidores actuales y potenciales. La percep-
cion es la realidad. Todo lo demas es una ilusion. (Ries & Trout, 1999, pp. 23-25)

Surgen, por tanto, dudas acerca de si el consumidor tiene realmente la capacidad
para valorar de manera objetiva las variables de mercado para tomar decisiones 6ptimas
de compra. Por ello, la principal cuestion es entender cudl es el comportamiento real
del consumidor (racional o irracional) en el mercado al tomar decisiones de compra.
Analizar esto es de gran importancia, puesto que actualmente vivimos en una “sociedad de
hiperconsumo”, practicamente definida por un “consumo, luego existo” (Urbina, 2021, p. 79).

2. EL ENFOQUE DE LA ECONOMIA CONDUCTUAL

En los ultimos anos han surgido diversos planteamientos teéricos y hallazgos empiricos
para entender el comportamiento del consumidor. Entre ellos destaca la economia
conductual, que “parte de la constatacidn de que todos los agentes tienen limitaciones
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cognitivas, son incapaces de procesar racionalmente cantidades grandes de informacién
y toman decisiones de forma emocional” (Kosciuczyk, 2012, p. 25).

Desde la década del setenta, los psicdlogos Kahneman y Tversky (1974) venian
realizando diversos estudios sobre los juicios y decisiones que tomamos los seres
humanos, y hallaron que en este proceso presentamos “sesgos cognitivos previsibles”,
es decir, interpretaciones errdneas y sistemdticas de la mente al asimilar cierta
informacioén, tomar una decision y realizar una prediccién. Segun explica Kahneman
(2017), esta informacion que capta la mente a través de los sentidos es procesada en dos
tipos de sistemas: el “sistema 1", que es rdpido, intuitivo e influenciado por las emociones,
y el “sistema 2", que es ldgico, racional y analitico.

Enconsecuencia, se hallaun claro contraste entre la concepcién del comportamiento
del consumidor de la economia neoclasica y la de la economia conductual. Segun senala
Tobdn (2021), bajo el esquema neoclasico, “la explicacion de la sociedad econémica
tiene como punto de partida el estudio del individuo, definido por una Unica racionalidad:
maximizar sus intereses privados a partir de elecciones alternativas respecto a un
conjunto de bienes” (p. 21). Este enfoque concibe un consumidor altamente racional,
capaz de tomar la mejor decisién de consumo, como si realizase calculos matematicos en
su mente para obtener la mayor utilidad o satisfaccién. En contraste, desde la economia
conductual, Thaler (2017) percibe al individuo como un ser con errores sistematicos y
predecibles en sus decisiones y juicios, los cuales se originan como consecuencia de la
interaccion de los sistemas 1 (automatico) y 2 (analitico) propios del ser humano.

Mientras que para la primera escuela de pensamiento econdmico el consumidor
seria un calculador racional que elige libremente bienes de su preferencia, tomando
la mejor decisidn posible para maximizar su satisfaccién o placer, para la segunda, el
consumidor seria “predeciblemente irracional”, es decir, alguien sujeto a equivocarse
sistematicamente en sus decisiones de consumo.

3. EL EFECTO ANCLAJE

Entre los diversos sesgos cognitivos identificados esta el del “efecto anclaje”, segun el
cual se puede influir en la decisidon del consumidor cuando este quiere evaluar o estimar
algo, mostrandole una primera informacion o cifra inicial como punto de referencia.
En funcién de si el nimero es alto o bajo, las estimaciones de las personas quedan
“ancladas” cerca de esta cifra inicial, produciéndose un sesgo al procesar la informacion
y tomar una decision de valoracion (véase Kahneman, 2017, pp. 161-166).

Ariely (2008) sostiene que pueden surgir “anclajes” basados en nuestra primera
experiencia o decisién y mezclados con emociones, ya sea de placer o dolor, que podrian
estar gobernando nuestras decisiones futuras. Asimismo, Bermejo (2016) explica que las
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decisiones relacionadas con el placer se manifiestan mediante la dopamina, activando
el “sistema de recompensa” del cerebro cuando se obtiene dinero, sexo, comida,
bebida, tabaco, drogas, reconocimiento, etc., lo cual estimula una reaccién adictiva que
impulsa a repetir la accidn con la que se consiguid la recompensa en cuestion. Esto se
reflejaria claramente en la actualidad en las compras de ropa fast fashion y de aparatos
electrénicos novedosos. A su vez, este autor indica que el dolor que surge en experiencias
pasadas activa la “aversion a la pérdida”, la cual evita que se tome una decisién cuando
se cree que algo es peligroso o causante de una perdida potencial, limitando nuestra
oportunidad de ganar. Esto nos da indicios de que nuestras decisiones de consumo no
serian completamente libres, sino que estarian fuertemente condicionadas por factores
fuera de nuestro control.

Hay diversos ejemplos observables en la vida real del efecto anclaje; entre los
mdas sobresalientes se encuentran los casos de Apple y Amazon. El “efecto anclaje”
de precio en un producto nuevo lanzado al mercado se aprecia en el primer iPhone, el
celular inteligente de Apple creado en el 2007, con un precio relativamente alto para la
gente comun (US$ 599), pero que ofrecia inicialmente un producto con una innovacion
disruptiva. Gracias a la fuerte influencia de su marca y a la publicidad de la empresa,
este artefacto tecnoldgico no solo se convirtié en un simbolo de tecnologia novedosa,
sino también de estatus social por su alto costo. Hasta el dia de hoy Apple mantiene
sus precios altos “anclados” en la mente de los consumidores, con gente habituada a
realizar largas filas para comprar desesperadamente el nuevo” iPhone, como ocurrié
con el iPhone 13 Pro Max, cuyo precio fue de US$ 1599, incluso si a este artefacto solo se
le habian anadido unos cambios minimos para lanzarlo como un producto nuevo.

Por su parte, a lo largo de los afos, un gigante de la industria como Amazon introdujo
los precios mas bajos en sus productos, cambiandolos con frecuencia y mostrando que
la diferencia de precios “fue capaz de crear una imagen de marca en base al anclaje, a
través de esta estrategia” (Nicolau, 2020, p. 13). Asi, al buscar un producto en Amazon,
usualmente se ve un precio alto como referencia, pero tachado, y con esto se induce
al consumidor a compararlo con el precio real de venta mas bajo, generandose asi un
efecto anclaje en la mente de la persona.

Asimismo, puede mencionarse el estudio de Chavaglia et al. (2011) en el que se
analiza el efecto anclaje sobre las decisiones de consumo de estudiantes de negocios
(Administracién, Contabilidad y Economia) en Brasil. En este caso, se les presenté un
folleto con la imagen de una famosa marca de chocolate, consultandoles si estaban
dispuestos a pagar una cantidad igual a los dos ultimos nimeros de su documento de
identidad. Se hallé que los que tenian digitos por encima de 50 estaban dispuestos a
pagar en promedio 25 reales brasilefos, mientras que aquellos cuyos digitos fueron
menores o iguales a 50 se inclinaban a pagar en promedio 16 reales brasilenos como
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maximo. Por lo tanto, hay una influencia de anclaje fuerte entre los estudiantes; el
aparentemente inofensivo acto de pensar en los dos ultimos digitos del documento de
identidad y relacionarlo con el precio de un producto provocé estos errores de juicio y
valoracion.

Elefecto anclaje puede influirincluso en otras dreas, como los mercados financieros.
Por ejemplo, considerando el caso del mercado de valores de los Estados Unidos, Disli
et al. (2020) hallaron que hay una correlacion entre el nivel del precio de las acciones
y la valoracion de empresas al realizar inversiones. En concreto, encuentran que las
empresas cuyas acciones cuestan mucho suelen recibir valoraciones mas altas, de
modo que los inversionistas se ven influenciados por el anclaje de los precios altos de
las acciones en el momento y pierden de vista la perspectiva de una real valoraciéon de
las empresas y de los rendimientos que estas pueden realmente generar al largo plazo.

En ese contexto, el presente estudio busca contribuir a la literatura aportando
evidencia empirica sobre el efecto anclaje para el caso boliviano en la valoracion de
un producto de reciente introduccién en el mercado del restaurant Mac’ en Cheese de
la ciudad de La Paz, entendiéndose por “valorar” el indicar el precio del mismo (o la
disposicion a pagar por él).

4. METODOLOGIA

Se realiz6é una investigacion cuantitativa sobre la base de un experimento de campo
aplicado en la ciudad de La Paz (Bolivia). Debido a los obstaculos que trajo la pandemia
para la interaccion personal, se realizé primero una prueba piloto a fin de verificar la
factibilidad de la investigacién. Basandonos en los planteamientos de Thaler (2017) sobre
el efecto anclaje, podemos formular la hipétesis a contrastar como sigue: cuando se
presenta un dato numérico de precio de manera inicial al consumidor potencial para que
este valore un producto de reciente introduccién en el mercado, dicho dato lo influencia
produciendo una valoracién sesgada.

De este modo, se entiende como variable causa o independiente al anclaje numérico,
y como variable efecto o dependiente al precio manifestado por el consumidor potencial.
Se indica al potencial consumidor un precio menor y uno mayor, a fin de ver como varia
la respuesta. En consecuencia, tenemos el diseno experimental que se muestra en la
Tabla 1.
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Tabla 1

Diseno experimental del “efecto anclaje”

Factor (anclaje) Respuesta (precio)
X1 (precio menor) Y1
X2 (precio mayor) Y2

Dado esto, se tomd una muestra aleatoria simple de 87 consumidores potenciales
del distrito 1 de la ciudad de La Paz. Se opt6 por este distrito por cuanto tiene una gran
concentracion de actividad econdmica, al pertenecer al Macrodistrito Centro, que posee
la mayor cantidad de actividades econdémicas registradas (11 401) del municipio de La
Paz. Ademas, el distrito 1 cuenta con una menor tasa de analfabetismo (0,1 %) y un alto
grado de educacidon superior (7 de cada 10 personas alcanzan ese nivel).

Para el experimento de campo se elabord 3 clases de encuesta (disponibles
bajo solicitud) para tipos de grupo. La recoleccién de informacion se hizo de manera
presencial, a fin de obtener la interaccién y respuesta inmediata en términos del precio
manifestado por el consumidor o su disposicidn a pagar por el producto “Alfredo”, el cual
es un macarrén preparado con queso parmesano, mozzarella, tocino, champifones, ajo
y perejil.

Para el caso del grupo 1 (de control) se aplicé la técnica de pregunta directa (véase
Cram, 2005), es decir, sin anclaje de precio. Asi, luego de describir y mostrar una foto
del producto al encuestado, se le pregunta: “;Cuanto estaria usted dispuesto a pagar por
este producto?”, y se espera a que libremente dé su respuesta, sin agregar ninguna otra
informacion.

Para el grupo 2 se introdujeron preguntas sobre la base de la técnica Gabor-
Granger, ampliamente usada en investigaciones de mercado para la fijacién de precios.
Asi, se opt6 por establecer un ancla externa con un precio bajo de 23 bolivianos (Bs). Los
precios bajos suelen usarse para la introducciéon de nuevos productos. Como apuntan
Kotler y Armstrong (2017), algunas empresas “fijan un precio bajo inicial para penetrar
en el mercado con rapidez y profundidad, es decir, para atraer a una gran cantidad de
compradores rapidamente y ganar una gran participacion de mercado” (p. 277). De este
modo, la primera pregunta para el grupo 2 es: “;Compraria el plato macarrén con queso
‘Alfredo’ al precio de 23 Bs?”, siendo las opciones de respuesta “Si” y “No”, y la pregunta
subsiguiente es: “;Cuanto estaria dispuesto a pagar como maximo por el plato macarrén
con queso ‘Alfredo’?".

Para el grupo 3 también se introdujeron preguntas basadas en la técnica de
Gabor-Granger, considerando un ancla de precio alto de 57 Bs. Esto puede asociarse
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a la estrategia de “fijacion de precios por descremado del mercado”. Como explican
Kotler y Armstrong (2017), “muchas compafias que crean nuevos productos fijan precios
iniciales altos para obtener ingresos por descremar cada capa del mercado (bajarlos
gradualmente). [...]. De esta forma, cada nuevo modelo del iPhone inicia a un precio
elevado, y después lo reduce cuando se lanzan nuevos modelos” (p. 277). Asi, la primera
pregunta para el grupo 3 es: “;Compraria el plato macarrdn con queso ‘Alfredo’ al precio
de 57 Bs?”, siendo las opciones de respuesta “Si” y “No”, y la pregunta subsiguiente
es: “;Cuanto estaria dispuesto a pagar como maximo por el plato macarrén con queso
‘Alfredo’?".

Para medir el “efecto anclaje”, se utilizé el indice de anclaje propuesto por Kahneman
(2017), conforme a la siguiente expresion:

oo promedio (ancla alta) - promedio (ancla baja)

indice de anclaj
: ancla alta — ancla baja

Valores cercanos a 1 indican que existe una gran influencia del anclaje de precio
sugerido, mientras que valores cercanos al 0 denotan que las personas son capaces de
ignorar este anclaje. Se considera un anclaje fuerte cuando el valor esta entre 0,55y 1.

Para comparar pares de grupos se utilizé la prueba t-student de dos colas, siendo
que la muestra total de 87 consumidores potenciales se dividi6 en 3 submuestras
independientes y no pareadas de 29 consumidores para cada grupo. A su vez, se
considera un nivel de significacion de 5 % y una potencia de 0,80, siguiendo lo sugerido
por Cohen (1988).

5. RESULTADOS

Para el grupo 1 (sin anclaje) se obtuvieron respuestas diversas, que se muestran en
orden ascendente en la Figura 1. Se halla que oscilan entre 15 Bs y 50 Bs y que la
mayoria de respuestas estan entre 25 y 30 Bs. Asimismo, es interesante notar que los
consumidores dieron espontdneamente respuestas que corresponden a multiplos de 5
(15, 20, 25, 30, 40 y 50).
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Figura 1

Respuestas del grupo 1
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En cuanto al grupo 2 (con un anclaje de precio bajo), se obtuvieron respuestas mas
homogéneas, que oscilan principalmente entre 20 y 30 Bs, como se aprecia en la Figura
2. Ademas, la mayoria (66 %) de las respuestas sobre el precio estan entre 20 y 25 Bs,
cerca del anclaje de 23 Bs.

Figura 2

Respuestas del grupo 2
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En el grupo 3 (con un anclaje de precio alto) se encuentra una mayor holgura
respecto del punto de anclaje de 57 Bs, oscilando con mayor frecuencia entre 40 y
60 Bs, como se ve en la Figura 3. En el caso de las personas que no estaban de acuerdo
con el precio de 57 Bs, el precio de referencia logro influenciarlas, provocando un
ajuste insuficiente en direccién a un precio menor para el producto.
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Figura 3

Respuestas del grupo 3
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Sobre la base de los promedios obtenidos en los grupos, calculamos el indice de
anclaje como sigue:

_ promedio (ancla alta) - promedio (ancla baja)
N ancla alta - ancla baja)

46,79 - 24,31
57 -23

indice de anclaje

indice de anclaje =

indice de anclaje = 0,66

Este resultado de 0,66 indica que hubo una fuerte influencia del anclaje en los
grupos en los que se introdujeron anclajes de precio.

De manerasimilar, se puede calcularelindice de anclaje paradiversas subcategorias
de la muestra, como se observa en la Tabla 2.

Respecto del género, se hallé que el efecto anclaje tuvo mayor influencia en los
hombres (0,70) que en las mujeres (0,62). Segun un estudio de Knowledge at Wharton
(2007), al evaluar una decision de compra de un producto, las mujeres se fijan en una
mds amplia gama de detalles que los hombres, siendo estos ultimos mas propensos a
la compra rapida. Esto proviene de nuestros antepasados, pues antes las mujeres se
dedicaban mayormente a labores como la recoleccién de alimentos, la atenciéon en el
hogar y el cuidado de los hijos, mientras que los hombres cumplian el rol de cazadores,
enfocados en enfrentarse a su objetivo o presa. De dicho estudio se puede inferir que
para valorar un producto, las mujeres requieren analizar otros aspectos, no siendo
suficientes las caracteristicas y el precio. Sin embargo, igual fueron afectadas por el
efecto anclaje.
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Tabla 2

Desagregacion por categorias demograficas

Datos Categoria Anclaje precio Anclaje precio indice de
demogréficos menor mayor anclaje
N Media N Media
Género Masculino 15 22,93 18 46,78 0,70
Femenino 14 25,79 1 46,82 0,62
Edad De menos de 25 anos 12 22,83 8 48,75 0,76
De 25 anos a mas 17 2712 21 46,05 0,56
Nivel de estudios Colegio u otro 12 26,75 8 49,38 0,67
Universidad 17 24,35 21 45,81 0,63

En cuanto a la edad, se aprecia que las personas de menos de 25 afos (0,76) son
claramente mas afectadas por el efecto anclaje que las de 25 afos a mas (0,56). Segun
Bermejo (2016), la edad puede influir en nuestra toma de decisiones porque la corteza
prefrontal no estad totalmente madura sino hasta los 25 anos. Esto provoca que los
jovenes cometan mas errores en la planificacion y sean mas impulsivos, mientras que a
partir de los 25 anos se volverian mas reflexivos y racionales en la toma de decisiones,
siendo que a los 40 anos el cerebro estd maduro y, por lo tanto, se la considera la edad
optima para tomar decisiones y dirigir organizaciones.

Respecto del nivel de estudios, no es demasiado marcada la diferencia en la
influencia del efecto anclaje sobre las personas con estudios universitarios (0,63) y sin
ellos (0,67), asi que ese aspecto no parece ser decisivo.

Por otro lado, en lo que se refiere a la comparacién del grupo 1 (sin anclaje) y el
grupo 2 (con un anclaje de precio bajo), aplicamos la prueba t-student de diferencia de
medias, la cual requiere homogeneidad de las varianzas. Para verificar esto ultimo se
realizé la prueba de Levene, obteniéndose un p-valor de 0,4663, de modo que no se
rechaza la hipétesis nula de homogeneidad de varianzas. Por lo tanto, se puede aplicar
la prueba t-student en los siguientes términos:

HO: el anclaje de precio bajo no influye en la valoracién de un producto nuevo.
H1: el anclaje de precio bajo influye en la valoracién de un producto nuevo.

Los estadisticos y datos base usados para contrastar las hipdtesis se muestran en
la Tabla 3.
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Tabla 3

Datos de los grupos 1y 2 para prueba t-student

N Media Desv. est. Varianza
Grupo 1 29 28,28 6,98 48,71
Grupo 2 29 24,31 4,68 21,94

Al realizar la prueba, se obtuvo un p-valor de 0,01, con lo cual se rechaza la hipétesis
nula. Por tanto, puede decirse que el anclaje de precio bajo si influye en la valoracién.

Aplicamos también la prueba t-student para comparar el grupo 1 (sin anclaje) y el
grupo 3 (anclaje de precio alto). Para ello se requiere homogeneidad de varianzas, lo cual
se verificd con la prueba de Levene, en tanto esta dio un p-valor de 0,10. La estructura
de prueba es la siguiente:

HO: el anclaje de precio alto no influye en la valoracién de un producto nuevo.
H7: el anclaje de precio alto influye en la valoracion de un producto nuevo.
Los estadisticos y datos base usados para contrastar las hipdtesis se muestran en

la Tabla 4.

Tabla 4

Datos de los grupos 1y 3 para prueba t-student

N Media Desv. est. Varianza
Grupo 1 29 28,28 6,98 48,71
Grupo 3 29 46,79 9,36 87,53

Al realizar la prueba, se obtuvo un p-valor de 0,000001, con lo cual se rechaza la
hipétesis nula. Por tanto, como en la comparacion anterior, puede decirse que el anclaje
de precio alto si influye en la valoracién. De este modo, parece que, al presentarse un
producto nuevo respecto del cual el potencial consumidor no tiene experiencias previas,
el “sistema 1" (rapido e intuitivo) tiende a primar sobre el “sistema 2" (légico y racional)
en la mente de las personas, dando una respuesta sesgada sobre el precio.

6. CONCLUSIONES

En el presente estudio se comprueba la limitada racionalidad del consumidor al tomar
decisiones de valoracion de un producto nuevo para definir su precio, generandose
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respuestas sesgadas por la influencia del “efecto anclaje”. De esta forma, se contribuye
con la literatura empirica en torno a cuestionar la nocién neoclasica de racionalidad del
consumidor. Al parecer, al menos a este respecto, somos “predeciblemente irracionales”:
no valoramos el producto basandonos en la sola realidad del mismo, sino que nos
dejamos sesgar por la informacion que se nos presenta.

Sin embargo, aunque tengamos esta evidencia, de ello no necesariamente se infiere
que el consumidor se verd influenciado completamente por el efecto anclaje en el largo
plazo. A medida que tenga mds interacciones reales con el producto, su valoracién se
puede ir ajustando. Por tanto, desde la perspectiva del marketing, se sugiere definir
el precio del producto no solo en funcién de los costos de produccion, el precio de la
competencia y la demanda del mercado, sino también de la “propuesta de valor” que se
entrega al cliente.

En todo caso, aun cuando contemos con mecanismos dindmicos de ajuste en
nuestras decisiones, es claro que somos susceptibles de ser manipulados por medio
de la informacién sesgada que puedan brindarnos las empresas, cuyo fin ultimo es la
maximizacion de beneficios. Ser conscientes de los mecanismos por medio de los cuales
los agentes externos pueden sesgar nuestras decisiones nos ayudara a afirmar nuestra
libertad y autonomia, y a ello ha buscado contribuir esta investigacion.
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RESUMEN. Varias investigaciones sobre el efecto traspaso de la tasa referencial
presentan Unicamente resultados para indicadores agregados de tasas de interés. En
ese contexto, el objetivo de este articulo es evaluar el impacto sobre cada tipo de crédito,
utilizando data mensual de los cuatro bancos mas grandes del Perd durante el periodo
de enero del 2011 a diciembre del 2018. Especificamente, se encuentra que la tasa de
referencia tiene una relacién causal con la tasa hipotecaria, corporativa y de grandes
empresas, perono con la de consumo, ni con lade medianas, pequenas o microempresas.
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ABSTRACT. Many studies on the pass-through effect of the reference rate only provide
results for aggregate indicators of interest rates. Consequently, the goal of this article
is to assess the impact on each type of credit based on monthly data from the four
largest banks in Peru for the period from January 2011 to December 2018. The article
finds in particular that the reference interest rate has a causal relationship with
mortgage, corporate and large company rates, but not with consumer and medium,
small or micro-enterprise rates.
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1. INTRODUCCION

En el Perq, la participacién de la banca multiple se ha mantenido elevada a lo largo del
tiempo, acaparando en anos recientes el 84 % de los créditos otorgados, los cuales
estaban principalmente concentrados en cuatro bancos: BBVA Continental, Banco de
Crédito del Pert (BCP), Interbank y Scotiabank, que poseen una participacién conjunta de
mas del 80 % en el sector y de mas del 60 % en todo el sistema financiero. En ese sentido,
se les conoce como bancos sistémicos.

Dado esto, el llamado “efecto traspaso” comprende dos etapas. En la primera, los
cambios de la tasa de referencia establecida por el Banco Central impactan sobre la
tasa interbancaria, que es la que se cobra por operaciones de préstamos entre bancos,
determinando las tasas para colocar o retirar liquidez a corto plazo. En la segunda etapa,
estos cambios se trasladan a las tasas de largo plazo, es decir, a las de préstamos y
depdsitos dirigidos al publico en general. Idealmente, el efecto traspaso deberia ser
completo, pues tanto su magnitud como su velocidad permiten analizar cuan efectiva es
la politica monetaria para alterar las condiciones crediticias, que son las que finalmente
influyen en los incentivos vy, por tanto, en las decisiones de gasto de las empresas y
familias, las que a su vez afectan la actividad econdmica y la inflacidn. Este ultimo factor
es relevante, dada la implementacion de un esquema de metas explicitas de inflacién
(MEI) tras la gran crisis de la década del ochenta.

En esa linea, el presente trabajo busca determinar el efecto relativo de la tasa de
interés referencial sobre cada tasa de interés activa por tipo de crédito en los cuatro
bancos sistémicos del Pert durante el periodo 2011-2018. Cabe resaltar que el andlisis se
centrara en las tasas de interés activas debido a que, por su descomposicién, presentan
una velocidad de traspaso mayor que las pasivas, es decir, son las mas afectadas por
cualquier movimiento en la tasa referencial (Lahura, 2006; Andujar, 2012).

2. REVISION DE LA LITERATURA

La busqueda de los determinantes de la tasa de interés ha generado diversas opiniones
entre los economistas. La importancia de su estudio recae en que es la variable clave
para el funcionamiento de todo el sistema financiero, pues viene a ser como el precio o el
costo de usar recursos ajenos (dinero). Por precio se entiende el ingreso que perciben las
entidades financieras por el préstamo de recursos, mientras que por costo se entiende el
pago que dichas entidades deben realizar a los agentes duefos de los recursos.

Coexisten diversos enfoques sobre la tasa de interés. Por un lado, se encuentra
la teoria cldsica convencional, la que la ve como un determinante del ahorro y de
la inversion y plantea una condicién de equilibrio en el mercado de capitales donde
ambas variables se igualan. Autores neocldsicos como Mill (1848), Wicksell (1898) y
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Marshall (1910) sostuvieron que el concepto de interés era el del precio pagado por el
uso del capital.

En contraste, Keynes (1936) indic6 que era un error estudiar la tasa de interés bajo
estos supuestos, porque el dinero influye sobre la misma, siendo que, si se presenta una
expansidon monetaria, esta bajara. Por otro lado, cabe considerar la “ley de preferencia
por laliquidez”, la cual establece que la tasa interés influird en la decisidn de las personas
de mantener efectivo o invertirlo en activos que generen ganancias.

Posteriormente, los poskeynesianos plantearon un debate entre las visiones
“estructuralista” y “horizontalista” concernientes a la tasa de interés (Lavoie, 1996).
Mientras que los horizontalistas sostienen que la tasa de interés es el Unico instrumento
de politica monetaria que una autoridad central posee, los estructuralistas también
proponen a la tasa de encaje.

Por otro lado, segun la teoria de oferta y demanda de créditos, hay multiples
variables explicativas. Estas son: la tasa de interés en moneda nacional (i); la inflacion
esperada (r1); la devaluacion esperada (x); la tasa de interés internacional (i*); el déficit
fiscal (f); el riesgo pais (0); la tasa de encaje legal (e); y el riesgo crediticio (n). En la Tabla 1
se presenta el impacto que tendria cada variable sobre la oferta y demanda de créditos.

Tabla 1

Determinantes de la oferta y demanda de créditos

Créditos I T X i* f 0 e n
Demanda - + + + +
Oferta + - - - - - -

Entonces, hay cuatro variables que generan un traslado simultdaneo de las
curvas de oferta y demanda de créditos: la tasa de interés en moneda nacional; las
expectativas inflacionarias; la devaluacién esperada; y las tasas de interés del resto del
mundo. Cabe resaltar que bajo este enfoque tedrico tanto la oferta como la demanda
de créditos se interceptan, determinando la tasa de interés de equilibrio con la que
los agentes deficitarios y superavitarios estan dispuestos a ceder o solicitar créditos
(Laurence, 1985).

Posteriormente, Bernanke y Blinder (1988) utilizaron el modelo IS-LM para evaluar
escenarios en donde el sistema bancario y el mercado de bonos compiten por el
financiamiento de la inversion de las empresas. La curva IS es generada igualando la
produccién y la demanda agregada, mientras que la curva LM se obtiene de igualar la
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ofertay demanda de créditos e interceptar esto con la oferta agregada. Segun el modelo,
uno de los instrumentos principales de la politica monetaria es la tasa de interés, pero
mientras la tasa de encaje impacta en el sistema financiero, la tasa referencial impacta
tanto en el sistema bancario como en el mercado de bonos.

Hay también estudios empiricos relacionados con el efecto de la tasa de politica
monetaria sobre las tasas de interés de los bancos en paises de América Latina.
Berstein y Fuentes (2003) determinaron que en Chile este es completo para las de largo
plazo, pero no para las de corto plazo, de modo que en dicho pais las tasas de interés
tienen un alto grado de flexibilidad. Por otro lado, Andujar (2012) halla que en Republica
Dominicana el pass through hacia las tasas de interés es completo en el largo plazo para
las activas, aunque incompleto para las pasivas. Del mismo modo, Gdmez-Gonzalez et
al. (2016) encuentran una relacion positiva y significativa entre la tasa de politica y la tasa
de interés de colocacion (activa) en Colombia. Ademas, respecto a las tasas por tipo de
crédito, observan que las referidas a tarjetas de crédito e hipotecarias presentan una
transmision débil, dadas su naturaleza, regulacidn y rigideces, al menos en comparacién
con las comerciales.

En cuanto al Perd, Lahura (2006) considera el periodo 1995-2004 y concluye que,
antes del régimen de metas explicitas de inflacion (MEI), el efecto traspaso de la tasa de
interés interbancaria a las tasas de mercado era bajo, mientras que luego del régimen
MEI es completo en las tasas de préstamos (activas) e incompleto en las de depdsitos
(pasivas). Posteriormente, tanto Rodriguez (2009) como Lahura (2017) hallan resultados
similares e indican que el efecto traspaso se esta incrementando para la mayor parte
de las tasas. Asimismo, Rostagno y Castillo (2010) encontraron que existe un impacto
mayor cuando se presenta un aumento de la tasa referencial respecto a una disminucion
de la misma. Sin embargo, hallan que algunos segmentos crediticios, como los de
microempresas, consumo e hipotecarios, no son influenciados por la tasa referencial.
Por su parte, Barrantes (2012) analiza el efecto traspaso en el Peru para el periodo
1996-2010, observando que luego del cambio de régimen, el efecto traspaso se acelerd
al disminuir la volatilidad de la tasa interbancaria, lo cual puede deberse a la mayor
credibilidad que fue ganando el Banco Central de Reserva.

Hay también algunas investigaciones concernientes al efecto traspaso en otros
paises.Rocha(2012) estudialasinteraccionesentretasasactivas, pasivaseinterbancarias
en Portugal mediante un modelo de correccién de errores para el periodo 1991-1998,
y halla que el efecto traspaso es completo a largo plazo para las tasas de préstamos
corporativos e incompleto para las tasas de depdsitos. Por otro lado, Papadamou y
Markopoulos (2018) analizan la relacion entre la tasa de interés promedio del indice Euro
Overnight y las tasas de interés minoristas de los bancos griegos mediante un modelo
de regresion vectorial para el periodo 1999-2014, con el cual determinan que los bancos,
con el objetivo de asegurar sus recursos a largo plazo, aumentan significativamente sus
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tasas de depdsito después de un shock positivo en la tasa interbancaria. Del mismo modo,
Holton y Rodriguez d’Acri (2018), usando un modelo de datos de panel balanceado para
bancos de doce paises de la Eurozona durante el 2007-2017, encuentran una transmision
incompleta de los cambios en las tasas fijadas como objetivo por el Banco Central hacia
las tasas activas de las empresas. En concreto, observan que factores tales como el
tamano del banco influyen sobre el efecto traspaso para préstamos pequenos, mientras
que el capital es mas significativo cuando estos son grandes. Posteriormente, Li et al.
(2022) aplican un modelo de correccién de errores para evaluar el efecto traspaso en
Hong Kong y Macao, concluyendo que luego de la crisis financiera del 2008, la relacion
entre las tasas de politica y las de depdsito se ha reducido en el corto plazo y ya no existe
en el largo plazo.

3. METODOLOGIA

3.1 Modelo econométrico

Para evaluar la relacidn entre la tasa de interés de referencia y las tasas de interés
por tipo de crédito se usa un modelo panel de vectores autorregresivos (VAR). Este es
adecuado dado que permite controlar el problema de endogeneidad al considerar las
posibles relaciones simultaneas y multidireccionales entre variables. Su estructura
viene dada por:

Y,=u+Y,,B+Y, B+ +Y, B+u

i itp T p it

donde Y, es el vector de variables que incluye a la tasa de interés referencial y a
las tasas de interés por tipo de crédito; u es el coeficiente auténomo; u, es el término
de error; i corresponde a cada banco sistémico; y t representa los periodos temporales.

Para estimar el modelo, se debe verificar que las variables sean estacionarias y que
no haya cointegracion entre ellas. La estacionariedad se verificard por medio del test de
Levin, Liny Chu (2002), y la cointegracion por medio del test de Westerlund (2007). Luego,
se realizara el test de causalidad de Dumitrescu y Hurlin (2012), y para la obtencién del
nimero de rezagos 6ptimos, se tendra en cuenta los criterios MBIC y MAIC. Asimismo,
se evalla la estabilidad del modelo y se obtienen las funciones de impulso-respuesta
para la identificacion del efecto de los shocks de la tasa de interés de referencia sobre
las tasas por tipo de créditos.

3.2 Variables

En el esquema de identificacion del panel VAR importa el orden de las variables,
debiéndose colocar primero la mas exégena, que en nuestro caso es la tasa de interés de
referencia, dada su influencia sobre la tasa de interés interbancaria (que se refleja en las
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tasas establecidas por las entidades financieras). A su vez, la tasa de interés corporativa
es la mas enddgena, ya que aglomera créditos con entidades que se ven mas afectadas
por cambios en las politicas econdémicas.

De este modo, el ordenamiento de las variables queda como sigue: tasa de interés
de referencia (TRefen); tasa de interés de créditos hipotecarios (THipotecarios); tasa
de interés de consumo (TConsumo); tasa de interés a microempresas (TMicro); tasa
de interés a empresas pequefnas (TPequenas); tasa de interés a empresas medianas
(TMedianas); tasa de interés a empresas grandes (TGrandes); y tasa de interés a empresas
corporativas (TCorp).

Para la determinacidn de las tasas de interés por tipo de crédito se tomaron los
flujos diarios de las operaciones realizadas por las empresas bancarias. El calculo de las
mismas se realizo sobre la base de la siguiente férmula:

32 (Tinj * Finj)

TF,, =
" 2?21 Finj

dondeirepresenta cada modalidad de crédito; j, cada uno de los 30 dias utiles; n, cada
uno de los bancos; TF, , la tasa promedio de la operacién “i” en el banco “n"; Finj , el flujo
de la operacion “i” en el banco “n"; y Tim. representa la tasa promedio correspondiente al
flujo ij. Los datos se obtienen de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), y
la férmula se calcula diariamente promediando en forma aritmética las tasas de interés
de las operaciones realizadas por los bancos en los ultimos 30 dias utiles, ponderadas
por los montos desembolsados y recibidos en las modalidades de cada tipo de crédito'.
Cabe mencionar que la determinacion de las tasas por flujos se hace en funciéon de la
demanda y la oferta por tipo de créditos. Los bancos sistémicos considerados para el

efecto son: el BCP, Interbank, Scotiabank y BBVA Continental.

En cuanto a la tasa de interés de referencia, esta se fija como politica de metas
de inflacién. A fin de captar el efecto que tiene sobre las tasas activas, se recurre a la
base de datos del Banco Central de Reserva del Peru (2019). Todos los datos estan en
frecuencia mensual y abarcan desde enero de 2011 hasta diciembre de 2018.

4. RESULTADOS

En la Tabla 2 se observan los resultados del test de raiz unitaria de Levin, Lin y Chu
(2002). Se encuentra que casi todas las variables no son estacionarias directamente en

1 Para el calculo se tuvo que utilizar informacion del Reporte 5 de la SBS. Aplicando su metodologia,
se obtiene una tasa de interés diaria para cada tipo de crédito.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Elimpacto de la tasa de interés referencial sobre las tasas de interés por tipo de crédito

niveles, sino alrededor de una tendencia. Esto concuerda con lo que esperabamos, dado
el comportamiento volatil de las tasas de interés por tipo de crédito. Ademas, tenemos
qgue la tasa de referencia no es estacionaria. Por tanto, se aplica primera diferencia a
todas las variables.

Tabla 2

Prueba de raiz unitaria

Variable P-value (niveles) P-value (Tera dif.)
TRefen 0,9999 0,0002
THipotecarios 0,0115 0,0000
TConsumo 0,0131 0,0000
TMicro 0,0050 0,0000
TPequenas 0,0082 0,0000
TMedianas 0,0000 0,0000
TGrandes 0,0000 0,0000
TCorp 0,0172 0,0000

La Tabla 3 muestra el test de cointegracion de Westerlund (2007), con el cual se hallé
qgue no hay una cointegracion entre las variables. Por tanto, no es necesario cambiar el
modelo panel VAR por un panel de vector de correccién de errores (VEC).

Tabla 3

Prueba de cointegracion

Test de Westerlund Estadistico P-value

Ratio de varianza -1,1918 0,1167

En la Tabla 4 se presentan los resultados del test de Dumitrescu y Hurlin (2012),
evaluadndose la relacion causal entre la tasa de interés referencial y las otras variables.
Se encuentra que la tasa de interés de referencia influye sobre la tasa hipotecaria y
la de empresas grandes y corporativas, mientras que no tiene efecto sobre las tasas
de consumo ni sobre las de medianas, pequefnas y microempresas. Esto ultimo tiene
sentido, puesto que las mismas podrian estar incorporando una variable exdgena de
riesgo crediticio mucho mayor que la de las otras. Es decir, el riesgo estaria induciendo
a que sean tan elevadas, diluyendo el posible efecto de la tasa referencial. Otra razén
podria ser la falta de mecanismos de regulacion o de topes maximos de rentabilidad en
los créditos de consumo que permiten la usura.
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Tabla 4

Prueba de causalidad

Variable P-value
THipotecarios 0,0000
TConsumo 0,3305
TMicro 0,7595
TPequenas 0,2386
TMedianas 01476
TGrandes 0,0000
TCorp 0,0000

La Tabla 5 presenta los resultados del test de rezago 6ptimo para el panel VAR.
Sobre esta base, se elige un rezago (p = 1), pues es el valor que minimiza los criterios de
informacién MBIC, MAIC y MQIC.

Tabla 5

Prueba de rezago dptimo

Rezago MBIC MAIC elle
1 -12224,31 -232,33 -626,92
2 -924,75 -180,77 -476,71
3 -612,14 -116,15 -313,44
4 -297,55 -49,55 -148.20

Teniendo todo esto en cuenta, se estiman dos modelos panel VAR con las variables
en primeras diferencias. El primero (modelo A) incluira todas las tasas de interés activas,
mientras que el segundo (modelo B) incluye, ademds de la tasa referencial, aquellas
variables en las que se verificé que esta tiene un impacto causal (THipotecaria, TGrandes
y TCorp). En ambos modelos se satisface la condicion de estabilidad, pues todos los
valores de Eigen estan dentro del circulo unitario.

Los resultados de la regresiéon panel VAR para el modelo A se muestran en la
Tabla 6. Se encuentra, en términos de incrementos (diferencias), que la tasa de interés
de referencia presenta impactos positivos sobre las tasas hipotecarias, de consumo
y para las medianas y pequefas empresas, aunque no todos estos efectos son
significativos. A su vez, el aumento de la tasa de interés referencial influye de manera
negativa en las tasas de las micro y grandes empresas.
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Tabla 6
Modelo panel VAR — Modelo A

Variable explicada Coeficiente P-value
dTHipotecarios 0,058 0,165
dTConsumo 1,607 0,000
dTmicro -4.469 0,000
dTPequenas 0,230 0,210
dTMedianas 0,8629 0,000
dTGrandes -0,281 0,016
dTCorp 1,106 0,000

La Figura 1 muestra las funciones de impulso-respuesta del modelo A. Especi-
ficamente, se ve el efecto de la tasa de interés de referencia sobre las distintas tasas
de interés por tipo de crédito. De ahi se deduce que un cambio (shock) en la tasa de
interés de referencia afectara positivamente a las tasas hipotecarias, de consumo y de
empresas pequenas, medianas y corporativas, mientras que afectara negativamente a

las tasas de grandes y microempresas.

Figura 1

Funciones de impulso-respuesta — Modelo A
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Por otro lado, la regresion panel VAR para el modelo B se muestra en la Tabla 7. Con
esta, se encuentra que la tasa referencial tiene un impacto positivo y estadisticamente
significativo sobrelastasasdeinterés hipotecariasydeempresasgrandesy corporativas.
Se observa un mayor efecto sobre estas ultimas, lo cual era de esperar, pues las mismas
influyen en la determinacidn de préstamos soberanos, internacionales y multilaterales.

Tabla 7
Modelo panel VAR — Modelo B

Variable explicada Coeficiente P-value
dTHipotecarios 0,2932 0,000
dTGrandes 0,3751 0,004
dTCorp 0,8869 0,000

La Figura 2 muestra las funciones de impulso-respuesta del modelo B,
considerandose, en términos de primeras diferencias, a la tasa de interés de referencia
como impulso y a las tasas de interés por tipo de crédito como respuestas. En concreto,
se halla que los shocks positivos en la primera generan una respuesta también positiva
y estadisticamente significativa sobre las tasas hipotecarias y de empresas grandes y
corporativas. Este resultado concuerda con la teoria econémica, dado que se plantea una
relacidn directa entre las tasas de interés y la tasa referencial. Se observa, asimismo,
que esta respuesta es notoria durante los primeros periodos y luego se va diluyendo.

Figura 2

Funciones de impulso-respuesta — Modelo B

dT Referencial: dTReferencial dT Referencial: dTHipotecarios
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,0004 | 001
,0002 | 10005
0 4 0

Tanto el modelo A como el modelo B cumplen las pruebas necesarias para realizar
un panel VAR, pero el modelo B parece presentar resultados mas acordes con la teoria
econdémica convencional.
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5. CONCLUSIONES

La presente investigacion tuvo como objetivo determinar el impacto de la tasa de interés
de referencia sobre las tasas de interés activas por tipo de créditos. Para ello, se estimé
un modelo panel VAR con datos de enero de 2011 a diciembre de 2018, considerando los
cuatro bancos sistémicos del Peru: BCP, Interbank, Scotiabank y BBVA Continental.

Con la prueba de causalidad, se encontré que la tasa de interés de referencia tiene un
efecto causal sobre las tasas de interés hipotecariay paraempresas grandesy corporativas,
mientras que no lotiene sobre las tasas de interés de consumo ni sobre las correspondientes
a medianas, pequenas y microempresas. Esto concuerda con lo sefalado por Rostagno y
Castillo (2010). De otro lado, en el andlisis de las funciones de impulso-respuesta hay un
claro impacto positivo de la tasa de interés de referencia sobre las tasas hipotecarias y para
empresas grandes y corporativas, siendo este mas notorio sobre las ultimas.

En ese sentido, se recomienda revisar y establecer mecanismos de regulacion para
los casos necesarios como, por ejemplo, para los créditos de consumo, a fin de limitar la
usuray reducir las desviaciones respecto a la tasa de referencia.
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RESUMEN. Este articulo, dirigido a la comunidad de negocios internacionales, es un analisis
sobre la Iniciativa de la Franja y la Ruta (IFR), un proyecto de la Republica Popular China
cuyos efectos, se estima, seran sentidos por buena parte de la poblacién mundial. Al
respecto, se procura describir las principales caracteristicas de la Iniciativa, analizando
desde la perspectiva tedrica de las relaciones internacionales sus motivaciones y objetivos,
al tiempo que detallando sus principales componentes y avances a la fecha. Asimismo, se
ofrece una primera aproximacion a las reacciones, algunas de ellas contrarias, que la IFR
ha provocado en el plano internacional, en un contexto de crecientes tensiones, propio de
la emergencia de un mundo multipolar. En particular, este articulo pretende proporcionar
una mirada panoramica sobre la necesidad de estructurar una participacion estratégica
del Peru en dicha Iniciativa, materializada con la firma del Memorandum de Entendimiento
Sobre la Cooperacion en el Marco de la Iniciativa de la Franja Econdmica de la Ruta de la
Seda y la Ruta Maritima de la Seda del Siglo xxI.
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THE BELT AND ROAD INITIATIVE: AN ANALYSIS FROM INTERNATIONAL BUSINESS

ABSTRACT. This article addresses the international business community with a
reflective analysis of the Belt and Road Initiative, an initiative by the People's Republic
of China whose effects are expected to be felt by a large part of the world population.
In this regard, the article intends to outline the main characteristics of the initiative
in a stylized manner, analyzing its motivations and objectives through the theoretical
perspective of International Relations, while detailing its main components and
progress to date. In addition, it offers an initial glance at some of the reactions — some
of them oppositional — that the initiative has been met with at the international level,
in a context of growing tension within the structure of the international system that
is typical of the emergence of a multipolar world. In particular, the research aims to
provide a panoramic view of the need to structure the strategic participation of Peru
within said initiative, which materialized with the signing of the Memorandum of
Understanding on Cooperation within the Framework of the Silk Road Economic Belt
and the 21st Century Maritime Silk Road Initiative, for which some conclusions deemed
relevant are offered here.

KEYWORDS: international relations / China / Belt and Road Initiative / supply chain /
international economy
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1. INTRODUCCION

Para nadie es novedad que el fendmeno globalizador ha sufrido golpes, retrocesos
y transformaciones durante las ultimas décadas. Luego de la crisis financiera del
2008, que supuso una primera llamada de alerta sobre la manera en que la creciente
interconexion mundial podia ponernos en riesgo, fueron surgiendo nuevos retos para
este fendomeno: el ascenso, entre otros, de China como potencia global y el consiguiente
enfrentamiento comercial con Estados Unidos; la pandemia del COVID-19; las protestas
sociales en América Latina; el retroceso del orden liberal internacional; el surgimiento
de lideres nacionalistas que fomentan el proteccionismo; el conflicto en Ucrania.

Hace mas de una década, Zakaria (2008) ya advertia el paso de un mundo unipolar
a otro multipolar, con un desplazamiento del poder politico y econdmico de Occidente
al Sudeste Asiatico. Los principales protagonistas de este nuevo orden mundial son
Estados Unidos, India, Rusia y China. El famoso rise of the West estaba abriendo camino a
lo que dicho pensador bautizaba como rise of the rest.

En el mismo sentido, PricewaterhouseCoppers (2017) pronosticaba que, para el
2050, el liderazgo de China como la mayor economia del planeta se veria afianzado,
seguido del de India y Estados Unidos, al tiempo que completaba este panorama de
cambio dando cuenta de que, para la misma fecha, algunos paises emergentes, como
Indonesia, Brasil, Rusia y México, entre otros denominados los “Emerging 7" o “E7",
desplazaran al Grupo de los Siete (G7) como principales aportantes del PBI global (50 %).

En este contexto (y debido a él), la estabilidad del sistema internacional se ha visto
afectada por este cambio en los ejes del poder global, lo que incluye retrocesos en el
orden liberal internacional, encabezados activamente por gobiernos como el de Donald
Trump, entre otros regimenes de corte nacionalista y populista surgidos al amparo de
esta crisis del fendmeno globalizador.

Dicha actitud se percibe en diversos frentes, entre los que se puede mencionar, entre
otros, los intentos de ampliar la Organizacion del Tratado del Atlantico Norte (OTAN) y
los subsiguientes conflictos con Rusia; el retiro del Acuerdo de Asociacién Transpacifico
(TPP por sus siglas en inglés); y las criticas a instituciones que componen la gobernanza
global, como la Organizacién Mundial de Comercio (OMC). A esto se suma que el mundo
ha optado por multiplicar los acuerdos comerciales bilaterales o regionales, en lugar
de apostar por la apertura global del comercio bajo el sistema multilateral que la OMC

administra.

De todo lo mencionado, el ascenso de China ha incrementado en particular las
tensiones estructurales en el sistema internacional en multiples dmbitos: las carreras
tecnoldgica, armamentista y espacial (todas interrelacionadas); el cambio en los
equilibrios internos en los mecanismos de gobernanza internacional (véase Lagon & Lou,
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2018); la busqueda de una sola China; la guerra comercial; y, por Gltimo, pero no menos
importante, proyectos como la Iniciativa de la Franja y la Ruta (IFR), cuyo objetivo es
expandir su esfera de poder regional y mundial.

De hecho, algunas voces en Occidente parecieran estar lamentandose de no haber
implementado una politica de contencidn especifica para prevenir el ascenso de China, tal
y como sucediera en su momento con la Unién Soviética, con la famosa Doctrina Truman
(Global Summitry Podcasts, 2020; Ochab, 2021). Ahora parece estar mas presente que
nunca la famosa frase atribuida a Napoledn: “China es un gigante dormido. Dejadlo
dormir porque, cuando despierte, el mundo se sacudira”.

Hay un especial interés, asi como preocupacién, sobre el grado de influencia
que tiene la IFR en el comercio y las relaciones internacionales, asi como sobre las
oportunidades y retos que plantea este proyecto para nuestro pais, incluyendo desafios
de caracter econémico, financiero, comercial y tecnolégico, entre otros. No menos
importante, la Iniciativa también plantea retos de politica internacional, vinculados con
los cambios en la polaridad mundial, que deben ser adecuadamente gestionados por las
autoridades con competencia sobre la materia.

En un mundo globalizado e interdependiente, resulta indispensable que los expertos
en negocios internacionales cuenten con una comprensién integral del fendmeno de la
emergencia china, y particularmente de la IFR, sus implicancias estratégicas y su posible
impacto. Es pertinente mencionar que hay una polarizacion en las publicaciones sobre el
tema, con posiciones tanto a favor como en contra.

Lo que resta de este articulo se divide en cuatro secciones. En primer lugar se
describe la IFR; a continuacion se analizan los efectos de su ejecucion; luego se explica
la participacién del Pert en este proyecto y las oportunidades y retos que esto significa;
y, finalmente, se presentan las conclusiones.

2. LA INICIATIVA DE LA FRANJAY LA RUTA (IFR)

La IFR, lanzada por la Republica Popular China en el afo 2013, constituye un ambicioso
esfuerzo de conectividad fisica internacional para el transporte de mercancias, teniendo
como eje ese pais (Busilli, 2020).

Dicha Iniciativa es también conocida como la Nueva Ruta de la Seda, una
denominacién que evoca una ruta de siglos atrds, cuando numerosas caravanas de
comerciantes cruzaban Asia y Europa, de un extremo a otro, llevando seda y otros
articulos provenientes de Asia del Este y Central. La IFR comprende dos ejes principales:
la Ruta Maritima de la Seda del Siglo xxiI (The 21st Century Maritime Silk Road-MSR); y
una apuesta terrestre, la Franja Econdmica de la Ruta de la Seda (Silk Road Economic
Belt-SREB) (Blanchard & Flint, 2017).
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La IFR no se limita a infraestructura para el transporte de bienes; también
contempla energia, comunicaciones, industria e incluso temas culturales. Actualmente
incluye vias terrestres y maritimas que cruzan Asia, Europa y el este de Africa con la
finalidad de conectar mas de 65 paises, 4,4 mil millones de personas, y comprometiendo
unos US$ 23 billones (Zottele & Qian, 2022; Ho, 2019). Como lo explican Rahman (2020) y
HKTDC Research (s. f.), la Iniciativa considera seis corredores internacionales terrestres
(la llamada “Franja o cinturén econémico de la seda”):

e El Nuevo Puente Terrestre Euroasiatico, también conocido como el Segundo
Puente Continental Euroasiatico, conformado por una linea ferroviaria interna-
cional que, a través de Alashankou, en Xinjiang, va desde Lianyungang, en la
provincia china de Jiangsu, hasta Rotterdam, en Holanda.

e Elcorredor China-Asia Central-Asia Occidental, que parte de Xinjiang, en China, y
sale del pais por Alashankou para unirse a las redes ferroviarias de Asia Central
(Kazajistan, Kirguistan, Tayikistan, Uzbekistan, Turkmenistan) y Asia Occidental
(Irédn, Turquia, etc.).

* El corredor China-Mongolia-Rusia, el mas extenso de todos. Los tres paises se
caracterizan por haber establecido desde hace tiempo lazos econdmicos y de
cooperacion mediante el comercio fronterizo y transfronterizo. La IFR busca
implementar una mejor estructura de ferrocarriles que facilite la mineria y el
turismo (Soni, 2018).

e El corredor China-Pakistan, cuyo objetivo es construir una ruta econémica que
vaya desde la ciudad china de Kashgar (en la region de Xinjiang), en el norte,
hasta el puerto pakistani de Gwadar, en el sur.

» Elcorredor Bangladesh-China-India-Myanmar, mediante el cual la IFR pretende
facilitar la cooperacién y establecer una relacion mas estrecha entre estos
paises.

e Elcorredor China-Indochina Peninsula, que abarca principalmente la subregion
del Gran Mekong. En concreto, Guangxi ha abierto una linea ferroviaria interna-
cional que va de Nanning a Hanoi, ademds de introducir rutas aéreas a varias de
las principales ciudades del Sureste Asiatico.

Por otro lado, la Iniciativa considera las siguientes rutas maritimas: mar del Sur de
China-océano indico-mar Rojo-mar Mediterraneo; y mar del Sur de China-Pacifico Sur.
Asimismo, la ruta polar, a través del océano Artico.

En lo que refiere a estas ultimas rutas, cabe mencionar lo destacado por Wen et al.
(2019), quienes indican que son especialmente relevantes cuando el tiempo de entrega
es sensible, como ocurre con el transporte de alimentos perecibles o de mucha urgencia,
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mientras que la ruta tradicional terrestre se puede reservar para el transporte de
productos con un plazo de entrega mas flexible.

Por otro lado, la IFR es una de las insignias del gobierno del presidente de China,
Xi Jinping. Por su alcance y ambicién, constituye una clara evidencia de que el mundo
se encuentra en un periodo de cambio en el que nuevos actores globales, con China a
la cabeza, pretenden introducir sus intereses en el escenario mundial y en las agendas
internacionales.

Cabe senalar que la IFR no tiene precedentes en la historia de la humanidad. Ni
siquiera el periodo de apogeo del proceso de desarrollo industrial y tecnoldgico japonés,
u otras iniciativas, como la fallida tentativa estadounidense de crear el Area de Libre
Comercio de las Américas (ALCA), resultan comparables en escala y ambicion.

Esto se comprueba solo con mirar la Iniciativa desde la perspectiva de la
infraestructura fisica, con su declarada intenciéon de generar una base de infraestructura
que conecte materialmente a la economia china, a una escala planetaria, con los
mercados globales.

Sobre el particular, algunas autoridades chinas senalan que la IFR representa el
esfuerzo de su pais por extender su éxito econémico a naciones vecinas, basandose
en los principios de respeto y beneficio mutuo y descartando que con este proyecto se
busque ejercer una influencia politica en la regiéon (Comision Econédmica para América
Latinay el Caribe, 2017).

Es importante igualmente destacar lo sefalado por Wang et al. (2021), quienes
analizan el apoyo del Instituto Confucio a la internacionalizacion de las empresas chinas,
encontrando que este soporte tiene un efecto positivo en las fusiones y adquisiciones
transfronterizas, especialmente en los paises pertenecientes al Cinturén. Esto evidencia
que la IFR viene acompanada de (y constituye) un esfuerzo importante de diplomacia
cultural.

En términos practicos, la IFR refleja el interés de China de que sus productos
lleguen a los mercados europeos a un menor tiempo y costo, y de contar con un acceso
directo a fuentes de energia y materias primas en Asia. Para lograr este objetivo, China
esta promoviendo la construccion de puertos, vias ferroviarias, carreteras, aeropuertos,
zonas de almacenamiento, plantas de energia, oleoductos y gaseoductos en los paises
que abarca la IFR.

En cuanto a la Unidn Europea, un estudio identifica mas beneficios para aquellos
paises que no cuentan con salida al mar, debido a que la visiédn de Xi Jinping sobre la
Iniciativa se enfoca sobre todo en el desarrollo de infraestructura (Herrero & Xu, 2017).

Desde el punto de vista geopolitico, es importante tomar en consideracién que el
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comercio internacional chino y, en especial, su abastecimiento de petréleo en el golfo
Pérsico, es altamente vulnerable a las restricciones e incidentes en el paso de barcos
por el estrecho de Malaca, lugar por donde transita la cuarta parte del comercio mundial.
Este problema disminuiria con la apertura de nuevas rutas (Contreras, 2021).

Al respecto, Brady (2020) enfatizé que los objetivos de China son: utilizar la IFR para
estimular el crecimiento econémico de China a través de proyectos externos; asegurar
el acceso a recursos naturales estratégicos; y desarrollar infraestructura de zonas de
comercio, puertos y comunicaciones. Para ello se emprenden una serie de medidas,
como entrenar a funcionarios publicos extranjeros; lograr que otros paises promocionen
la Iniciativa; invertir en think tanks; y ofrecer un acceso privilegiado al mercado chino a
aquellos paises que suscriban acuerdos en el marco de la Iniciativa.

Mediante un documento de la Embajada de la Republica Popular China en la
Republica Federal de Alemania (2015), China declard oficialmente que la IFR es una forma
de cooperacion ganar-ganar que promueve el desarrollo y prosperidad comun, asi como
un camino hacia la paz y amistad mediante la mejora de la confianza y el entendimiento
mutuo, con el fortalecimiento de los intercambios.

En cuanto a los beneficios de esta cooperacion ganar-ganar para sus miembros,
actuales o futuros, Cui y Song (2019) analizaron el impacto de la IFR en la economia
mundial y el comercio internacional. Los resultados revelaron importantes barreras
comerciales sectoriales entre Chinay las areas a lo largo de la Franja, lo que podria abrir
paso a espacios de cooperacién intrafranja para superarlas. Algunos de los sectores
beneficiados serian los textiles, productos de papel, publicaciones, caucho, productos
quimicos y equipos de transporte.

No obstante, es importante analizar la IFR desde una perspectiva mas amplia que
la meramente econdmica, pues si bien plantea una cooperacién reforzada con China en
materia de conectividad, infraestructura y desarrollo, muchos perciben detras de ella
un esfuerzo de ese pais por realinear los ejes de poder politico y econdmico mundiales
(hasta ahora, en el caso de China, las mayores zonas de influencia son Asia y Africa) y por
consolidar su ascenso a la categoria de superpotencia.

Por un lado, se espera que la IFR contribuya a la seguridad y estabilidad de Asia,
dado que al generarse inversiones, intereses comerciales comunes y rutas compartidas,
es de suponer una menor probabilidad de conflicto entre los paises de la region, al tiempo
que mediante estos beneficios sin precedentes se socavaria, via el reemplazo, el poder
hegemaénico de Estados Unidos (Rahman, 2020, p. 6).

Por el otro lado, hay quienes ven algo mds preocupante en esta ambicion: que
el fuerte endeudamiento con China de los paises comprendidos en la IFR aumente el
riesgo politico y econédmico, dado que China podria ejercer una presion en tal sentido en
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las naciones deudoras. Por ello, algunos expertos opinan que la Iniciativa puede haber
sido creada para aplicar una “diplomacia de la deuda”, especialmente con aquellos
paises involucrados que aun se encuentran en desarrollo y con una escasa estabilidad
econdmica (Navas, 2020).

3. AVANCES DE LA IFR

Para empezar a analizar los efectos de la IFR, debemos entender que este proyecto es
mas bien el reflejo de un cambio en el orden global que se viene dando desde el 2013,
un proceso en el que el Perd debe moverse y manejarse con sumo cuidado, toda vez que
Estados Unidos y China son nuestros dos principales socios comerciales.

Las acciones de quienes gobiernan nuestro pais deben tener en cuenta que
la Iniciativa no es un esfuerzo exclusivamente econémico y que responde, como
mencionamos, al surgimiento de China como superpotencia, lo que inevitablemente
genera tensiones estructurales en el sistema internacional.

Al respecto, al referirse a los llamados érdenes mundiales, ya Cox (2013) hablaba
de la incertidumbre propia de las épocas de cambio o transicion, en las que un nuevo
orden mundial alternativo se gesta, sin la estabilidad inherente de las épocas en que las
hegemonias estan bien establecidas y consolidadas. Esa es precisamente la época en la
que vivimos ahora y en la que los agentes internacionales deben estar mas preparados
que nunca.

Como ya se mencionara, los golpes sufridos por el proceso globalizador, la
crisis provocada por el COVID-19, el ascenso hegemonico chino y particularmente la
adopcion de una politica de corte unilateral por parte de Estados Unidos han impactado
negativamente en la estabilidad del sistema internacional, lo que ha generado que una
de las principales habilidades de dicho pais en liderar lo que otrora fuera llamado “el
mundo libre”, que no es otra cosa que el llamado soft power —vale decir, la capacidad de
proyectar sus valores e ideales para liderar— se vea seriamente afectada, facilitandole
aun mas el camino a estos nuevos actores de la politica mundial.

China ha alcanzado su puesto mas alto hasta el momento, ubicdndose en el
cuarto puesto en el Global Soft Power Index 2022, mostrando una actitud mucho mas
cooperativa con una profunda conciencia de su rol como actor global de primer orden
(Brand Finance, 2022).

Esta conciencia se manifiesta en distintos frentes, tales como el reforzamiento
de su presencia en los esquemas de gobernanza internacional, como la Organizacién
de las Naciones Unidas (ONU), y una mayor participacién en las fuerzas de paz. Esta
presencia fortalecida, mas que ajustarse al guion establecido, se ha caracterizado por
la intencidn de reflejar sus intereses de “adentro hacia afuera” (Lagon & Lou, 2018). Asi,
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China ha venido avanzando en organismos internacionales, lo que incluye principalmente
al Sistema de Naciones Unidas, especialmente en aquellos espacios dejados por Estados
Unidos, entre ellos la Organizacion de las Naciones Unidas para la Educacion, la Ciencia
y la Cultura (Unesco), la Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la
Alimentacion (FAO), la Organizacion de Aviacion Civil Internacional (OACI), la Organizacién
de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial (Onudi) y la Organizacién Mundial de
la Salud (OMS) (France 24, 2020).

Rahman (2020) sefnala que, desde una perspectiva cultural, la estrategia de soft
power de Chinay la IFR ofrecen una amplia gama de aspectos culturales. Ademas de los
institutos Confucios, la Iniciativa ofrece la oportunidad de que laindustria cinematogréfica
china y las naciones incorporadas en la IFR colaboren, promuevan y compartan su rica
y diversa cultura con el resto del mundo. Por otro lado, desde el 2017 se han anunciado
131 cursos de idioma chino y hay 137 institutos Confucios en mas de 50 paises “IFR”
(Rahman, 2020, p. 6).

Para hablar especificamente de la IFR y sus avances, es necesario destacar que,
desde sulanzamientoen el 2013, las inversiones desplegadas han sido cuantiosas, siendo
quizds el logro mas importante, si tomamos en consideracion sus objetivos globales
(acceso a mercados, fuentes de energia y materias primas), la puesta en servicio de
rutas maritimas y terrestres.

Al respecto, la mesa de negocios del Belt and Road Portal (2019) indica que el
comercio de bienes entre China y los paises de la regiéon contemplados en la IFR registré
un volumen de mas de US$ 6 trillones del 2013 al 2018, un periodo durante el cual se
crearon mas de 244 000 empleos; la inversion extranjera directa china excedié los US$
90 billones; y los trenes de carga que conectan China con 50 ciudades en 15 paises
europeos han completado mas de 14 000 viajes a marzo del 2019.

A fin de impulsar la IFR, China creé en el ano 2015 el Banco Asiatico de Inversiones
en Infraestructura (AIIB por sus siglas en inglés), el cual en su portal web se define
como un banco multilateral de desarrollo, cuya mision es mejorar el desarrollo social y
econdmico en Asia. A la fecha, esta entidad tiene 100 miembros y ha otorgado préstamos
por US$ 9300 millones (Asian Infrastructure Investment Bank, 2020). EL AlIB compromete
capitales de los paises involucrados, lo cual provoca que los casos de incumplimiento
resulten costosos para los paises morosos.

La ejecucion del 96 % de la construccidn de los proyectos de la IFR estuvo a cargo
de empresas estatales chinas, lo cual indica que se trata de créditos atados, con el
condicionante de que el constructor sea una empresa china. Se debe tener presente que
normalmente las empresas locales no cuentan con capacidad técnica ni econdmica para
realizar obras de gran envergadura. No obstante, las corporaciones locales se estan
guejando de la competencia de las empresas chinas debido a la falta de licitaciones
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abiertas, que les impide competir en el mercado, lo que también ha despertado, como
era de suponer, preocupacion en Estados Unidos (Hillman & Sacks, 2021).

Al respecto, el Council of Foreign Relations (CFR), ademas de advertir acerca de
los niveles insostenibles de endeudamiento para los paises participantes, da cuenta de
lo extremadamente cerradas que son las licitaciones de los proyectos de la IFR, lo que
excluye a companias de Estados Unidos y otros paises, en favor de contratistas chinos
(Hillman & Sacks, 2021).

Como ya hemos senalado, la IFR genera posiciones encontradas. Las opiniones a
favor sostienen que generara desarrollo en los paises donde se tiene previsto realizar
las inversiones, que permitird crear nuevos puestos de trabajo (tanto en la etapa de
inversion como en la de operacion) y que producird mejoras significativas en los ingresos
y niveles de vida de la poblacidn, por lo que los paises desarrollados sufrirdn una menor
presion migratoria.

Los beneficios potenciales y el impacto econémico de la IFR no se ponen en cuestion
(ni siquiera los discuten algunos de sus acérrimos criticos), centrandose mas los reparos
en la geopolitica detras de la Iniciativa o en que la misma representa una amenaza para
los intereses de otras potencias, fundamentalmente Estados Unidos.

Al respecto, en el CFR, Hillman y Sacks (2021) sefialan que el tamano y el alcance
de la IFR le otorgan el potencial de impulsar el producto bruto interno (PBI) mundial
hasta en US$ 7,1 billones para 2040 y reducir los costos del comercio mundial hasta
en un 2,2 %. Ademas, promete proporcionar el financiamiento que tanto necesitan los
paises en desarrollo, ayudando a construir la infraestructura necesaria para eliminar
los apagones, aliviar los cuellos de botella del transporte y hacer que muchas economias
sean mas competitivas a escala mundial.

Las opiniones en contra se centran en el riesgo politico y econdmico que
representa que paises con un bajo desarrollo econémico se endeuden fuertemente.
Estados Unidos y algunas naciones europeas han llegado a calificar esta situacion
como la “trampa de endeudamiento”, indicando que podria llevar a diversas naciones a
tener problemas de sobreendeudamiento y de ruptura de la cadena de pagos, y a una
pérdida de la soberania politica al tener que sujetarse a las condiciones del gobierno
chino (Hillman & Sacks, 2021).

En el ya citado documento, los autores del CFR también mencionan una serie de
hallazgossobrelalFR,muchosdeellosrelacionadosconelriesgode sobreendeudamiento.
Entre estos hallazgos se puede mencionar que el COVID-19 esta acelerando la tendencia
deralentizacién de los préstamos y aumento de endeudamiento que ya estaba en marcha
antes de la pandemia; que las crisis provocadas por el COVID-19 estan poniendo de
manifiesto los problemas de sostenibilidad de la deuda provocados por la IFR (incluidos
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los relacionados con las pautas de préstamo de China); y que, aunque no establecen
trampas de deuda explicitas, las practicas de préstamo de China contribuyen a las crisis
de deuda en los paises involucrados en la IFR (Hillman & Sacks, 2021).

Un efecto de lo anterior es que en las naciones asidticas que forman parte de la
IFR empieza a haber cierta polarizacion politica. Los gobiernos de turno han adoptado
posiciones que van desde acoger y fomentar las inversiones chinas en infraestructura
y conectividad, hasta oponerse a ellas radicalmente, denunciando supuestos gastos
excesivos y corrupcion. Un patrén que se repite en Malasia y Sri Lanka es la acusacién
por actos de corrupcion contra politicos y funcionarios que suscribieron contratos con
empresas chinas.

El caso mas emblematico es el de Malasia, un pais que tuvo un programa activo de
inversiones chinas como parte de la IFR. En agosto del 2018, el entonces primer ministro
Mahathir Mohamad cancelé dos importantes proyectos: el East Coast Rail Link, una red
ferroviaria de 688 km valorada en US$ 20 mil millones, y el gasoducto de dos tuberias
en Sabah, en la isla de Borneo, cuya inversidn prevista fue de US$ 2300 millones. Los
argumentos para frenar ambas iniciativas fueron el alto nivel de endeudamiento del pais,
que Malasia no podia darse ese lujo ni pagar el préstamo, y que por el momento estos
proyectos no eran necesarios (Reuters, 2019).

En el 2015, Indonesia y Tailandia también suspendieron el proyecto de tren de
alta velocidad por discrepancias sobre las condiciones financieras y los procesos de
adquisicién. Dos anos después, Nepal cancelé el acuerdo que tenia con China con miras
a la construccion de una central hidroeléctrica. Asimismo, las islas Maldivas, Myanmar
y Sierra Leona han mostrado preocupacion por los proyectos de la IFR y empiezan a
cuestionar su alcance y escala y lo que puede conseguir la cooperacion china (Moreno-
Ledn, 2021).

Por otro lado, los proyectos de la IFR no han estado exentos de cuestionamientos de
cardcter medioambiental, toda vez que han generado un impacto ambiental y social que
varia segun el pais.

Por ejemplo, la mayoria de las centrales de carbdn financiadas por China y
construidas fuera de ese pais utilizan una tecnologia subcritica de baja eficiencia, que
produce unas de las emisiones mas altas de cualquier tipo de generacién de energia. Se
ha declarado que por ahora no hay otra opcidn y que recién en el 2030 se espera poder
recurrir a alternativas mas sostenibles (Cheng, 2021).

En mayo del 2017, durante el primer foro sobre la IFR, el presidente Xi Jinping la
anuncié como “Una vision de desarrollo verde, una forma de vida y trabajo que es verde,
baja en carbono, circular y sostenible”, pero China sigue siendo el mayor exportador
de equipos de energia de carbdn altamente contaminantes a escala mundial y no esta
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adoptando esa vision de sostenibilidad (Olinga-Shannon et al., 2019). Ademas, segun
estadisticas del Banco Mundial (2019), la infraestructura de transporte de la IFR aumenta
las emisiones de diéxido de carbono en un 0,3 % en todo el mundo, pero en un 7 % o mas
en algunos paises, a medida que crece la produccion en los sectores con mdas emisiones.

Como ya se dijo, algunas inversiones de la IFR también tienen un efecto positivo.
Por ejemplo, segln la compania china State Railway Group Co. Ltd., el tren de carga
que une China con Europa completd 12 400 viajes en el 2020, lo que representa un
aumento del 50 % con respecto al 2019. Si comparamos el nimero de unidades de
carga, el aumento interanual es aun mayor (56 %), con mas de un millén de unidades
transportadas. Asimismo, el tren que une a la ciudad china de Yiwu con las capitales de
Inglaterray Espana atraviesa el centro geopolitico euroasiatico de este a oeste, uniendo
a diez paises, entre ellos las principales economias, como Alemania, Bélgica, Francia
y Rusia. El primer viaje se realizé en el 2014 y a partir de alli el comercio entre China'y
Europa se haincrementado fuertemente, volviéndose esto la arteria comercial de la IFR
(Schulz, 2021).

A raiz de la pandemia, muchos paises que recibieron grandes préstamos de China
para financiar puertos, aeropuertos, plantas eléctricas, gasoductos y vias ferroviarias
estan enfrentando dificultades para afrontar la crisis sanitaria y la mayoria ha informado
al Banco Asiatico de Inversiones en Infraestructura que no puede seguir pagando las
deudas. Por ello han solicitado retrasar, cancelar o reestructurar el pago de las deudas
que han vencido, lo que ha generado una enorme preocupacion en China porque podria
deteriorar su propio sistema financieroy provocar una reaccién negativa de su poblacion,
que también esta sufriendo los efectos econdmicos de la pandemia. Por otro lado, si China
exige a sus deudores (entre los cuales muchos son paises tercermundistas) cumplir
con sus pagos, esto generaria muchas criticas por parte de la prensa internacional y
reforzaria la opinidn de que la IFR es una “trampa de endeudamiento” (Bermudez, 2021).

No obstante, la IFR es un pilar econémico y politico vital para el gobierno del
presidente Xi Jinping, por lo que es muy poco probable que la abandone. Por el contrario,
la pandemia ha sido un punto de inflexién que le ha brindado una nueva perspectiva a
este proyecto, al incorporarse dos nuevas iniciativas: la Ruta de la Salud y la Ruta Digital
(Navas, 2020).

4.EL PERU EN LA IFR: OPORTUNIDADES Y RETOS

Como marco, debe tomarse en consideracion el estado actual de la relacion entre el Peru
y China. Desde el 1 marzo del 2010 se encuentra en vigor el tratado de libre comercio
(TLC) entre ambos paises, que ha permitido mejorar los términos del intercambio
comercial. Desde el 2014, China es el primer socio comercial del Peru.
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El 25 de abril del 2019, el Peru se unié oficialmente a la IFR al suscribir el
Memorandum de Entendimiento Sobre la Cooperacién en el Marco de la Iniciativa de la
Franja Econdmica de la Ruta de la Seda y la Ruta Maritima de la Seda del Siglo XXI,
mediante el cual ambos paises confirmaron la voluntad de que el Peru participe en
las iniciativas de cooperacidn comercial y de conectividad que forman parte de la IFR.
Durante la firma del acuerdo, realizada por el ministro de Comercio Exterior y Turismo
Edgar Vasquez, este funcionario declard lo siguiente:

China se ha consolidado como el principal socio comercial del Perd y estamos
seguros de que las relaciones entre ambos paises se profundizaran aun mas
gracias a las iniciativas de cooperacion que puedan desarrollarse en el marco de
la Franja y la Ruta. (El Comercio, 2019a)

De acuerdo con cifras del Ministerio de Comercio Exterior y Turismo (2021), China
representa el 32 % de nuestro comercio de bienes, habiendo superado los US$ 34
000 millones en el 2021, en gran medida debido al crecimiento de las exportaciones
pesqueras (principalmente langostinos) y mineras (principalmente cobre) y alaumento de
las importaciones. Las exportaciones agropecuarias también han tenido un incremento
significativo al amparo del TLC Peru-China.

Cabe mencionar que la relacién entre Perd y China va mds alla del plano comercial,
considerando que el TLC entre ambos paises ha generado un marco propicio para atraer
inversion china al Perd. Un documento reciente de ComexPerd (2022), citando cifras de
Prolnversidn, da cuenta de que las inversiones chinas alcanzaron los US$ 286 millones
a mediados del 2022.

De hecho, China se ha convertido en un actor de primer orden en la ayuda al
desarrollo, y la salida de inversidn extranjeradirecta china haaumentado enel 2021, pese
a la pandemia, hasta alcanzar los US$ 153 700 millones ese afio, lo que ha convertido a
ese pais en el mayor inversionista directo a escala mundial por primera vez en la historia
(Statista, 2021).

En una exposicion presentada en el Foro la Franja y la Ruta, el embajador peruano
Elard Escala (2019) explicé que mediante el citado Memorandum de Entendimiento el
Peru ha privilegiado su relacion politica con China, para participar en un proyecto que
impulsa el desarrollo a través de la reduccion de brechas de infraestructura, por medio
de la promocién del didlogo y profundizacion de la cooperacién mutua.

Ademas, se enfatizé que el Memordndum se enmarcaen los instrumentos bilaterales
suscritos con China, como la Asociacién Estratégica Integral y el TLC, especialmente en
lo referido al respeto hacia los intereses fundamentales y la legislacion de cada una de
las partes (Escala, 2019).
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Luego de firmarse el Memordndum de Entendimiento, algunas empresas peruanas
han empezado a participar en el proyecto, como es el caso de Minera Volcany laempresa
estatal china Cosco Shipping Ports, que han suscrito un acuerdo para construir un
megapuerto en Chancay, a 50 km al norte de Lima. La empresa china ha adquirido el 60
% de las acciones, mientras que el 40 % de las mismas permanecera en manos de Volcan
(El Comercio, 2019b). Este puerto iniciara sus operaciones en el ano 2023.

SepuedecomprobarentoncesquelalFRgeneradiversasoportunidadesparaelPerd,
asi como diferentes retos. Como la Iniciativa comprende proyectos de infraestructura,
las principales oportunidades se dan por el lado del comercio internacional. Las
inversiones de la IFR permitirdn reducir el costo de traslado de las mercaderias y lograr
un menor tiempo en el movimiento de carga, y generardn clisteres productivos y redes
de negocios competitivas. Se trata de inversiones que no han logrado ser financiadas
por la banca tradicional de desarrollo, por lo que el financiamiento chino de proyectos de
infraestructura es una opcién viable que abre las puertas a su ejecucion.

Los retos son diversos y los intereses no necesariamente alineados u homogéneos.
Para China, el principal desafio es ejecutar, sin mayor retraso, la IFR, lo que implica
disponer de fondos, poder realizar las obras a través de empresas estatales chinas,
promocionar debidamente los beneficios y cambiar las opiniones en contra del proyecto.

Para el Perl, como pais receptor potencial de inversiones chinas, el principal
reto es contar con proyectos bien disenados, evitar los casos de corrupcion politica,
tener gestores de proyectos debidamente capacitados y acceder a financiamiento en
condiciones equitativas, con cuotas cuyos pagos estén a su alcance. Se debe aprovechar
la oportunidad no solo para los planes de interconexién ocednica con China, sino también
para crear una infraestructura de transporte al interior del Peru.

Un aspecto que el Peru deberia negociar es el concerniente al caracter cerrado
de las licitaciones vinculadas a la IFR, con las empresas estatales chinas controlando
completamente las inversiones. Como ya se menciond, en algunos paises esto ha
generado protestas de contratistas locales, asi como también de companias de otros
lugares, con Estados Unidos a la cabeza.

Esto no hace mas que poner de manifiesto los riesgos que representa un proyecto
que persigue objetivos mas alla de los econémicos, tales como el aumento de la presencia
e influencia chinas a escala planetaria, y que ha generado ya, como es natural, fricciones
y enfrentamientos con Estados Unidos. Quizds el momento mds icénico de esta tension
haya sido el que se vivio en el marco del Foro de Cooperacién Econémica Asia Pacifico
(APEC por sus siglas en inglés) del 2018, cuando el entonces vicepresidente de Estados
Unidos, Mike Pence, calificd a la IFR de one way road y de constricting belt (Reuters, 2018).

Un reto cada vez mds notorio para el Pertd y China es la preservacién del
medioambiente, debido a la escala de los proyectos, la cercania al mar en el caso de los
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puertos y a areas rurales en el caso de carreteras y vias férreas. Hay una preocupacion
sobre el impacto que la IFR podria tener en la biodiversidad de nuestro pais. En este
tema inquieta la propuesta china de construir un tren transamazoénico a través del Peruy
Brasil, una zona con una gran variedad de especies animales y vegetales.

Otro desafio para nuestro pais es que la IFR permite a China el acceso directo a
minerales en Iran, Paquistan y Afganistan. Los trenes y camiones que circularan hacia
Europa llevando mercaderias, a su retorno tendran que trasladar carga a China, llevando
entreellaminerales.Estosignificaelingresode nuevos competidoresenelabastecimiento
de minerales a China, con la ventaja de la menor distancia y la disponibilidad de medios
de transporte que de otra manera retornarian vacios.

En cuanto a la capacidad del Peru de participar en la IFR, con lo que esto representa
en endeudamiento, en general la economia peruana se ha caracterizado por una gran
resiliencia frente a la adversa coyuntura internacional, pero no debemos descuidarnos.
Se debe utilizar los recursos de la manera mas eficiente posible, teniendo en cuenta el
entorno pospandémico de recuperacion en el que se encuentra el pais.

Otro reto que no debe perder de vista el Peru es el de incrementar la diversificacion,
como parte de sus estrategias de crecimiento, para no caer o, en todo caso, para poder
salir de la llamada “trampa del ingreso medio”. Precisamente, uno de los cuellos de
botella de nuestro pais es el déficit de infraestructura para la competitividad, un problema
que podria ayudar a solucionar la IFR. Al respecto, la Organizacion para la Cooperaciéon
y el Desarrollo Econémicos (OCDE, 2016) advertia que salir de la llamada “trampa del
ingreso medio” exige diversificar la economia, mas alld de superar la dependencia de
los recursos naturales, y aumentar los niveles de productividad en varios sectores. De la
misma manera, la OCDE et al. (2019) senalaban lo siguiente:

La concentracion de las exportaciones de muchos paises de la regidn en sectores
primarios y extractivos debilita la participacion de las economias de la regién en
las cadenas globales de valor (CGV). Esto, a su vez, limita los niveles de adopcidn
de tecnologia y genera pocos incentivos para invertir en capacidades produc-
tivas. De este modo, la competitividad no aumenta, lo que dificulta avanzar hacia
segmentos de mayor valor agregado de las CGV. Esto alimenta un circulo vicioso
que menoscaba la productividad. (Organizacion para la Cooperaciény el Desarrollo
Econdmicos et al., 2019, p. 106)

Por ello, deberia evaluarse la posibilidad de acompanar la participacion del Peru
en la IFR con ejercicios de intercambio de experiencias e identificar dreas futuras de
cooperacion (talescomo ciencia, tecnologia e innovacion) que nos permitan, aprovechando
las lecciones que la senda del desarrollo china nos proporciona, incorporarnos al
proyecto agregando valor a las potentes cadenas de valor del Sudeste Asiatico. Para
lograrlo, el TLC firmado entre el Perd y China, que en el 2023 cumple trece anos de
vigencia, puede constituir una buena plataforma.
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Como ya se ha mencionado, otro reto importante en este proceso de fortalecimiento
de nuestras relaciones con China es evitar que las crecientes tensiones y dindmicas
competitivas que vienen generandose por el surgimiento de un orden internacional
multipolar afecten nuestras relaciones internacionales, lo cual resulta particularmente
ciertoenloquerefiere a las actuales tensiones geopoliticas entre Chinay Estados Unidos.

Ambos actores globales constituyen los dos principales socios comerciales del
Perd, razén por la cual la politica exterior peruana, liderada por la Cancilleria, debe
moverse al amparo de lo que en relaciones internacionales se conoce como “ambigtiedad
estratégica” (un concepto que caracteriza, por ejemplo, la politica que Estados
Unidos mantiene con Taiwan), o lo que algunos diplomaticos y analistas peruanos han
denominado “relacionamiento multiple y pragmatico” (Novak & Namihas, 2020).

Al respecto, creemos que el Peru debe seguir apostando por una politica exterior
de relacionamiento multiple y pragmatico, lo que implica continuar manteniendo
nuestras relaciones con las potencias tradicionales, pero también construir relaciones
de complementariedad con las potencias emergentes.

Es indudable que hay un desplazamiento del poder econémico y politico del bloque
occidental al oriental, lo que obliga a prestar mas atencidn a las relaciones en todo nivel
con paises como China, Japdn e India, entre otras naciones emergentes, con el fin de
crear estrategias con miras al futuro y el nuevo orden mundial (Novak & Namihas, 2018).

Sin embargo, como ya hemos dicho, este “relacionamiento multiple y pragmatico” debe
ser cuidadoso y equilibrado, teniendo en cuenta los valores y principios que rigen a nuestra
sociedad y que el Pert comparte con Estados Unidos y Europa; la democracia, los derechos
humanos, el libre mercado, el respeto hacia el medioambiente, el multilateralismo, entre
otros, deben mantenerse como lineas maestras de nuestra politica exterior.

5. CONCLUSIONES

La IFR comprende inversiones en infraestructura para conectar fisicamente las
economias productoras del este de Asia con las economias consumidoras de Europa.
Tiene la finalidad de lograr una mayor integracién econémica y aumentar el comercio
internacional, el crecimiento econémico y el desarrollo. Para llevarla a cabo, China
viene brindando financiamiento a los paises por donde pasan las rutas de este
proyecto, principalmente para la construccion de puertos, vias ferroviarias, carreteras,
aeropuertos, plantas de energia, oleoductos y gaseoductos. Por tratarse de obras de
gran envergadura, vienen siendo ejecutadas por empresas estatales chinas.

Sin perjuicio de lo anterior, en las relaciones internacionales las acciones no suelen
ser gratuitas y la IFR es un programa de préstamos que no necesariamente dialoga con
la capacidad de endeudamiento de los paises participantes.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



La Iniciativa de la Franja y la Ruta: un analisis desde los negocios internacionales

Esta ha sido una critica reiterada de Occidente a la Iniciativa, tomando como ejemplo
el nivel de endeudamiento de los paises del continente africano con el gigante asiatico,
lo que lleva a sospechar que el proyecto obedece a motivos de corte geopolitico que van
mas alla de las intenciones reveladas por China. En todo caso, si de una pugna por la
hegemonia se trata, el Occidente deberia plantear alternativas.

Los problemas suscitados en algunos paises asiaticos por acusaciones de
corrupcion politica o sobreendeudamiento, o las criticas mencionadas en el parrafo
anterior, constituyen algunos de los desafios mds importantes que la Iniciativa enfrenta,
toda vez que una falta de credibilidad podria generar un efecto dominé en toda la cadena
de inversiones y en los paises de la region.

En el caso del Peru, se abren oportunidades para recibir inversiones chinas en
infraestructura de transporte, como ocurre con los puertos de Chancay e llo, y para
generar una palanca en el desarrollo nacional y brindar mejores condiciones de acceso
a los mercados extranjeros. El reto para nuestro pais, sobre la base del Memorandum
de Entendimiento suscrito, es lograr atraer inversion china en condiciones favorables
para ambas partes, conseguir que Chancay y otros puertos se constituyan en los hubs de
China en Sudaméricay, lo mds importante, lograr que las mejoras en infraestructura se
traduzcan en una mayor competitividad de nuestro comercio internacional, reduciendo
los costos y tiempos logisticos y optimizando la oferta exportable.

Los desafios vienen, para comenzar, por el lado de la ingenieria del proyecto. Es
necesario lograr inversiones eficaces y eficientes, conseguir que la ingenieria del
financiamiento resulte adecuada, y elevar los niveles de seguridad que garanticen
la cadena de distribucidn fisica internacional de mercaderias. Los retos también se
presentan por los lados econdmico, financiero comercial, tecnoldgico y politico de
la Iniciativa, debido a su amplio alcance. Sin embargo, bien gestionada, la IFR tiene el
potencial de poder contribuir de manera significativa a la prosperidad, estabilidad y
seguridad.

Para el Peru, desde la perspectiva gubernamental, empresarial y de la sociedad en
su conjunto, la IFR es sumamente atractiva. A corto plazo atraerdinversionesy generara
empleo y crecimiento econdmico. A largo plazo, la infraestructura permitira disminuir el
tiempo de traslado de las mercaderias y, por lo tanto, reducir el costo del transporte, asi
como contar con fuentes alternativas de energia, redundando todo ello en el desarrollo
nacional.

Con la participacion de los actores politicos y de los sectores empresarial y
académico, el Peru debe poner en debate qué orientacién y grado de integracion desea
lograr con China, a fin de establecer politicas claras. Hay un amplio campo para la
integracién que va mas alla de las inversiones en infraestructura y el comercio exterior;
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tenemos también la posibilidad de profundizar las relaciones en materia de ciencia y
tecnologia, cultura, comercio y salud. Si el Peru toma la decisién de recorrer ese camino,
se abre la posibilidad de desarrollar proyectos conjuntos. Para ello, habra que promover
clases de idioma mandarin, programas académicos sobre temas chino-peruanos, grupos
especializados que debatan asuntos de la relacion con China, y puntos de encuentros
entre empresas chinas y peruanas, asi como crear joint ventures y dictar politicas desde
el Estado que promuevan la integracidn y la especializacion de profesionales. Asimismo,
se debe poner énfasis en el desarrollo de proyectos de educacién y tecnologia.

Finalmente, es importante recalcar que debido a la posicion en la que se encuentra
el Peru, un enfoque de ambigliedad estratégica es clave para aprovechar los beneficios
de la IFR sin que nuestro pais se vea afectado por las actuales tensiones geopoliticas.

Créditos de autoria

César Llona: conceptualizacién; analisis de datos; investigacidn; preparacion y redaccion del primer
borrador; redaccién; revision y edicién; supervision.

Jorge Moreno: conceptualizacion; investigacion; preparacién y redaccion del primer borrador;
redaccion; revision y edicion; supervision.

Myreya De la Cruz: investigacion; preparacion y redaccion del primer borrador; redaccion; revision
y edicién.

REFERENCIAS

Asian Infrastructure investment bank (2020). Infrastructure for tomorrow. https://
www.aiib.org/en/index.html

Banco Mundial (2019). Economia del cinturdn y la ruta: oportunidades y riesgos de los
corredores de transporte. https://www.bancomundial.org/es/topic/regional
-integration/publication/belt-and-road-economics-opportunities-and-risks-of-
transport-corridors

Belt and Road Portal (2019). China has signed 171 B&R cooperation documents. https://
eng.yidaiyilu.gov.cn/qwyw/rdxw/81686.htm

Bermudez, A. (2021). La “diplomacia de la deuda™ cémo China desafia a Australia
expandiendo su influencia en el Pacifico Sur. BBC News Mundo.

Blanchard, J.-M. F., & Flint, C. (2017). The geopolitics of China's maritime silk road
initiative. Geopolitics, 22(2), 223-245.

Brady, A.-M. (2020, 18 de septiembre). Magic weapons: China’s political influence activities
under Xi Jinping. https://www.wilsoncenter.org/article/magic-weapons-chinas
-political-influence-activities-under-xi-jinping

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



La Iniciativa de la Franja y la Ruta: un analisis desde los negocios internacionales

Brand Finance (2022, 15 de marzo). Global soft power index 2022: USA bounces back
better to top of nation brand ranking. https://brandfinance.com/press-releases/
global-soft-power-index-2022-usa-bounces-back-better-to-top-of-nation-
brand-ranking

Busilli, V. S. (2020). Belt and Road Initiative (BRI): la iniciativa estratégica de Xi Jinping.
Cuadernos de Politica Exterior Argentina, 131, 69-88.

Cheng, E. (2021, 29 de abril). China has “No other choice” but to rely on coal power for
now, Official Says. CNBC.

ComexPerd (2022, 28 de enero). Perd-China: una relacién con grandes beneficios para la
economia peruana. https://www.comexperu.org.pe/en/articulo/peru-china-una-
relacion-con-grandes-beneficios-para-la-economia-peruana

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe — CEPAL (2017). La Franja y la Ruta
es una propuesta civilizatoria de conectividad y prosperidad compartida. https://
www.cepal.org/es/comunicados/la-franja-la-ruta-es-propuesta-civilizatoria-
conectividad-prosperidad-compartida-cepal

Contreras, A. (2021, 16 de julio). Una colisién de barcos en el estrecho de Malaca
visibiliza de nuevo el riesgo de los megabuques. https://www.naucher.com/
una-colision-de-barcos-en-el-estrecho-de-malaca-visibiliza-de-nuevo-el-
riesgo-de-los-megabuques/

Cox, R.W.(2013). Fuerzas sociales, estados y 6rdenes mundiales: mas alla de la teoria de
relaciones internacionales. Relaciones Internacionales, (24), 99-116.

Cui, L., & Song, M. (2019). Economic evaluation of the Belt and Road Initiative from an
unimpeded trade perspective. International Journal of Logistics Research and
Applications, 22(1), 25-46.

El Comercio (2019a, 25 de abril). Mincetur: China y el Per( suscriben acuerdo para
fortalecer integracion comercial.

El Comercio (2019b, 23 de enero). Naviera china Cosco y Volcan construiran puerto de US$
3.000 mlls. en Chancay.

Embassy of the People’s Republic of China in the Federal Republic of Germany (2015).
Vision and Actions on jointly building belt and road. https://www.mfa.gov.cn/ce/
cede/det/zt/yidaiyilude/t1250293.htm

Escala, E. (2019). Visidn geoestratégica del Perd: una aproximacién geopolitica y diplomatica
ala Iniciativa de la Franja y la Ruta. [Ponencial. Foro la Franjay la Ruta, Universidad
del Pacifico.

France 24 (2020, 18 de abril). China aumenta su influencia en la ONU sobre el terreno que
deja EEUU.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023

95



96

C.Ll.ona S., J. Moreno-Ledn, M. De la Cruz-Diaz

Global Summitry Podcasts (2020). Shaking the global order, Ep. 26: John J. Mearsheimer
on “Offensive realism” in foreign policy. https://open.spotify.com/episode/6S2XRn
JM60KMSKBYyFtviz5?si=byKB-tP5QuGeemRgOMmgtA

Herrero, A. G., & Xu, J. (2017). China’s Belt and Road Initiative: can europe expect trade
gains? China & World Economy, 25(6), 84-99.

Hillman, J., & Sacks, D. (2021). China's Belt and Road: implications for the United States.
Council on Foreign Relations. (Working paper 79).

HKTDC Research (s. f.). The Belt and Road Initiative.

Ho, G. K. S. (2019). China’s Belt and Road Initiative: A changing global landscape for
agricultural and food business development. Cereal Foods World, 64(1), 1-4.

Lagon, M., & Lou, T. (2018). The dragon in turtle bay: the impact of china’s rise in the UN on
the United States and global governance. World Affairs, 181(3), 239-255.

Ministerio de Comercio Exterior y Turismo (2021). Reporte de comercio bilateral anual
2021 Perd-China. https://www.mincetur.gob.pe/comercio-exterior/reportes-
estadisticos/reportes-de-comercio/reportes-de-comercio-bilateral/

Moreno-Leén, J. (2021). Financiamiento transfronterizo chino para proyectos de
infraestructura para el desarrollo: oportunidades y retos para América Latina.
Revista Otro Sur Digital, 16, 20-33.

Navas, M. E. (2020, 22 de junio). Cémo la pandemia de coronavirus amenaza la Nueva Ruta
de la Seda, la mayor iniciativa de politica exterior de China. BBC News Mundo.

Novak, F., & Namihas, S. (2018). La politica exterior de Donald Trump y su impacto en América
Latina. Instituto de Estudios Internacionales de la Pontificia Universidad Catdlica
del Perd y Fundacién Konrad Adenauer.

Novak, F., & Namihas, S. (2020). El bicentenario de la politica exterior peruanay su proyeccion
en un mundo de cambio. Instituto de Estudios Internacionales de la Pontificia
Universidad Catoélica del Peru y Fundaciéon Konrad Adenauer.

Ochab, E. U. (2021, 13 de enero). Let China sleep, for when she wakes, she will shake the
world. Forbes.

Olinga-Shannon, S., Vervest, P., & Barbesgaard, M. (2019). China y la Iniciativa de la Franja
y la Ruta: documento de trabajo. www.aepf.into. https://www.tni.org/files/
publication-downloads/web_final_bri_framing_sp.pdf

Organizacién para la Cooperaciéon y el Desarrollo Econdémicos (2016). Estudio
multidimensional del Perd (vol. 2): Andlisis detallado y recomendaciones. https://
www.oecd.org/dev/americas/RESUMEN_EJECUTIVO_MDCR_Peru.pdf

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



La Iniciativa de la Franja y la Ruta: un analisis desde los negocios internacionales

Organizacidon para la Cooperaciény el Desarrollo Econémicos, Comisién Econémica para
América Latina y el Caribe, CAF-Banco de Desarrollo de América Latina, Union
Europea (2019). Perspectivas econémicas de América Latina 2019: desarrollo en
transicion. OECD Publishing.

PricewaterhouseCoopers (2017). The World in 2050. https://www.pwc.com/gx/en/
research-insights/economy/the-world-in-2050.html

Rahman, Z. U. (2020). A Comprehensive overview of China’s Belt and Road Initiative and
its implication for the region and beyond. Journal of Public Affairs, 22(1), 1-12.

Reuters (2018, 16 de noviembre). Pence vows no end to tariffs until China bows.

Reuters (2019, 26 de junio). Malaysia to cancel $20 Billion China-backed rail project,
minister says. CNBC.

Schulz, J. (2021). Ruta de la Seda vs. COVID-19: balance de la Iniciativa de la Franja y la
Ruta en época de pandemia y crisis mundial. Jiexi Zhongguo, 37, 38-47.

Soni, S. K. (2018). China-Mongolia-Russia economic corridor: opportunities and
challenges. China’s Global Rebalancing and the New Silk Road (pp. 101-117).

Statista (2021). Foreign Direct Investment (FDI) from China. https://www.statista.com/
topics/5290/foreign-direct-investment-from-china/#dossierKeyfigures

Tratado de Libre Comercio de América del Norte (2020). Excepciones y disposiciones
generales. Canada, Estados Unidos y México (articulo 32.10).

Wang, H., Han, Y., Fidrmuc, J., & Wei, D. (2021). Confucius Institute, Belt and Road Initiative,
and Internationalization. International Review of Economics & Finance, 71, 237-256.

Wen, X., Ma, H.-L., Choi, T.-M., & Sheu, J.-B. (2019). Impacts of the Belt and Road Initiative
on the China-Europe trading route selections. Transportation Research Part E:
Logistics and Transportation Review, 122, 581-604.

Zakaria, F. (2008). The Post-american world. W. W. Norton & Company.

Zottele, E., & Qian, W. (2018). La Franja y la Ruta: oportunidad para América Latina y
busqueda de un desarrollo sostenible. Orientando, 13, 36-69.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023

97






LA PREOCUPACION POR UNA RECESION INMINENTE:
EFECTOS SOBRE EL PRECIO DE LOS METALES
EN UN MUNDO GLOBALIZADO

LuIGl LECLERQ-MACHADO
https://orcid.org/0000-0001-8308-9802

Universidad de Lima, Facultad de Clencias Empresariales y Econémicas,
Carrera de Negocios Internacionales, Lima, Perud

Correo electronico: 20181011@aloe.ulima.edu.pe

SHARON ESQUERRE-BOTTON
https://orcid.org/0000-0003-2038-2846

Universidad de Lima, Facultad de Clencias Empresariales y Econdmicas,
Carrera de Negocios Internacionales, Lima, Peru

Correo electronico: 20180671@aloe.ulima.edu.pe

SARAHIT CASTILLO-BENANCIO
https://orcid.org/0000-0002-1144-8383

Universidad de Lima, Facultad de Clencias Empresariales y Econdmicas,
Carrera de Negocios Internacionales, Lima, Peru

Correo electronico: 20171966@aloe.ulima.edu.pe

MARIA DE LAS MERCEDES ANDERSON-SEMINARIO
https://orcid.org/0000-0003-3534-5060

Universidad de Lima, Facultad de Clencias Empresariales y Econdmicas,
Carrera de Negocios Internacionales, Lima, Peru

Correo electrénico: manderso@ulima.edu.pe

Recibido: 28 de noviembre del 2023 / Aceptado: 30 de enero del 2023
doi: https://doi.org/10.26439/ddee2023.n003.6176

RESUMEN. Las perspectivas de crecimiento de la economia mundial no son positivas y se

han mantenido bajas en los ultimos meses. Esto ha generado una creciente incertidumbre

entre los consumidores, inversionistas y gobiernos, y se ha traducido en un menor grado

de consumo e inversion, entre otras consecuencias. El objetivo del presente articulo es

determinar la influencia de una posible e inminente recesion en el precio de los metales, en

un entorno globalizado. La metodologia consistié en una recopilacion de datos provenientes

de fuentes secundarias. El principal hallazgo es que aunque los gobiernos han aplicado

multiples medidas para estimular la economia en tiempos de recesién, la inflacion, la
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depreciaciondeleuro, laapreciaciondel ddlar, lamenor demanda de metalesy los aranceles,
entre otros sucesos fortuitos, han repercutido negativamente en el precio de los metales.

PALABRAS CLAVE: globalizacién / recesion / materias primas minerales

THE CONCERN ABOUT AN IMMINENT RECESSION: EFFECTS ON THE PRICE OF METALS
IN'A GLOBALIZED WORLD

ABSTRACT. The global economy’ growth projections are low and have stagnated for
the last few months. This has created a growing uncertainty on consumers, investors
and governments that translates into lower consumption and investment, among other
consequences. The aim of this article is to outline the impact that animminent recession
would bear on metal prices in a globalized setting. The methodology consisted in
collecting data from secondary sources. The main findings show that governments
apply different measures to stimulate the economy in times of recession. In spite of
this inflation, the depreciation of euro and dollar, a lower demand for metals, tariffs and
other fortuitous events all bore a negative impact on the price of metals.

KEYWORDS: globalization / recession / mineral commodities

Codigos JEL: E32, Q31
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1. INTRODUCCION

Todas las naciones del mundo se han visto afectadas por el COVID-19 (Femenia-Serra
et al,, 2022) y han tenido crisis econémicas, de salud y laborales (Zenker & Kock, 2020).
Los indicadores anuncian una recesion econdmica que perjudicaria a todos los paises en
diferente grado, segun el GBM (World Bank, 2020).

Las exportaciones se han visto afectadas por la caida de los precios y los cambios
socioecondmicos, que han sido producto de las medidas preventivas tomadas por cada
nacion (Kobayashi, 2022). Este articulo analiza el sector minero, una posible recesion
y las repercusiones que traeria, y se complementa con articulos cientificos e informes
de instituciones que manejan bases de datos mundiales. Asimismo, tras el cierre de
fronteras fue decreciendo el estimulo fiscal que se obtuvo de anos anteriores. Por ello,
en la ultima parte de este articulo se examina cdmo esto puede afectar al Peru.

2. EL PRECIO DE LOS METALES

Para analizar el precio de los metales es importante resaltar que los metales son
considerados commodities, es decir, bienes fisicos que se comercializan en el mercado
y que funcionan como componentes basicos de productos mas complejos (Caballero,
2012). De este modo, se contemplan las siguientes preguntas de investigacion: ;como
se determina el precio de los commodities?, ;cdmo las crisis del pasado se relacionan
con esto?

En primer lugar, siendo los metales un tipo de commodity, su precio se vincula con su
comercializacion en el mercado, siendo los aspectos principales la oferta y la demanda
externa(Caballero, 2012; Conexion ESAN, 2018). Cabe resaltar que, sibienvarias variables
pueden afectar el precio de los metales, el resultado de esto se vera reflejado también
en la inversion y las acciones de empresas en el rubro minero (Conexién ESAN, 2018).
En este sentido, al analizar el precio de los metales no se puede Unicamente contemplar
la oferta y la demanda actuales, sino también las estimaciones sobre su variacion en
el futuro. De manera que “cuanto menor sea la informacién disponible, mayor sera la
volatilidad de los precios” (Flores, 2018). Por ejemplo, disponer de informacién sobre el
almacenaje e inventario de algin metal en especifico supone un menor riesgo para los
inversores y compradores (Flores, 2018).

En segundo lugar, para analizar el efecto de los periodos de crisis en el precio de los
metales se presenta la Figura 1. En ella se observa que, a lo largo de las uUltimas décadas,
este precio se ha visto muy impactado por importantes acontecimientos.
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Figura 1

Indice de precios de los metales y minerales del Banco Mundial
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Nota: elaborada sobre la base de los datos de Azevedo et al. (2020).

Segun Azevedo et al. (2020), los acontecimientos presentados pasan por cuatro

fases:

1.

Choque de precios: suduracion es de minimo un par de semanas a maximo un par
de meses. En este periodo los inversores buscan actuar de manera inmediata,
ya sea cambiando la moneda del pais donde radican a délares, y afectando asi el
valor de la misma, o buscando una forma de respaldo seguro para enfrentar los
precios.

Choque de demanda: la demanda disminuye a lo largo de entre dos y tres meses,
y el abastecimiento también suele ser menor. Los precios tienen una ligera
correccion.

Nuevo equilibrio de la oferta y la demanda: el mercado se adecua a las nuevas
circunstancias, los productores se centran en recuperar la rentabilidad y se
desarrolla un menor gasto de capital. Esta fase puede durar de un ano a tres.

Recuperacién de la demanda: esta etapa es liderada por las grandes economias,
y lo que se requiere para dar lugar a la recuperacidn es generar nuevas inver-
siones y reiniciar proyectos.

Es importante destacar que el estudio de los cambios econdmicos provocados por

crisis ocurridas en el pasado es importante en la toma de decisiones presente y futura.

En el caso de los metales, se ha evidenciado que “la intensidad de la caida de los precios

depende del precio inmediatamente anterior a la crisis” (Azevedo et al., 2020).
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3. RECESION MUNDIAL: ;PARANOIA O REALIDAD?

¢Qué ocurrié en el afo 20207 En primer lugar, el producto bruto interno (PBI) mundial
cayé en aproximadamente -3 % (Banco Mundial, 2022). Esto se debié a la pandemia
del COVID-19, cuya consecuencia directa fue la paralizacién econémica de mas de 196
paises. Debido a esta crisis sanitaria, todos los sectores econdmicos fueron impactados
negativamente. Un claro ejemplo es el turismo que, debido al confinamiento y a las
medidas sanitarias restrictivas, registré una caida en las llegadas internacionales a
escala global de un 74 % (Organizacién Mundial del Turismo, 2021). Otro sector afectado
por la pandemia fue el minero. Si se toma como caso de estudio el Peru, se evidencia
que las exportaciones de minerales metalicos cayeron en 11,3 % en el 2020, registrando
un valor de USS 22 470 millones (Ministerio de Energias y Minas [MINEM], 2020). Los
metales mds afectados fueron el zinc, el cobre, el oro, el plomo y el estano. Por otro lado,
lainversion en el sector minero fue de USS 4334 millones en ese mismo aio, es decir, una
reduccion de aproximadamente el 30 % en comparacion con el periodo anterior (MINEM,
2020). Las principales consecuencias de este descenso en la inversién se notaron en la
infraestructura y en el equipamiento para la actividad y exploraciéon mineras, por lo que
la produccién de la mineria disminuyé en un 13,5 % en el 2020 (Instituto de Ingenieros de
Minas del Peru, 2020).

Eltemor aunarecesion se ha intensificado en los ultimos meses, debido a las agresivas
medidas y politicas que han emprendido los gobiernos para controlar la inflacién, aumentar
el consumo privado y crear empleo. En primer lugar, la Reserva Federal Estadounidense
(FED por sus siglas en inglés) incrementd la tasa de interés de referencia en junio del 2022
enun 0,75 %, siendo este el mayor aumento desde 1994 (Cheung, 2022). La tasa de interés de
referencia es aquella que se aplica entre instituciones financieras al prestar dinero. Cuando
esta aumenta, se vuelve mas costoso para el consumidor y el empresario adquirir un
préstamo, una linea de crédito o una hipoteca, entre otros instrumentos financieros (Forbes,
2022). Este aumento surgié ante la necesidad de controlar la inflacién, cuyo valor alcanzé
el 9,1 % en junio del 2022 (Statista, 2022). La inflacion afecta drasticamente al consumidor
y el empresario, pues reduce su poder adquisitivo. Por otro lado, Estados Unidos cambid
hace un par de anos de politica monetaria al adoptar una politica de metas de inflacién
promedio, dejando de controlar asi la inflacidn en el pais, cuya meta explicita eradel 2 % en
ese entonces. Estos aumentos drasticos de inflacion llevan a la FED a incrementar la tasa de
interés, pues permiten reducir la circulacién de dinero en la economiay, por ende, la subida
repentina de los precios.

4. IMPACTO DE LA RECESION SOBRE EL PRECIO DE LOS METALES

La economia mundial estd experimentando un periodo recesivo luego de haber estado
en uno de reflacion, caracterizado por gobiernos que han estimulado la economia desde
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el inicio de la pandemia del COVID-19, aplicando ciertas medidas o estrategias (como
agresivas politicas monetarias y publicas) con el fin de incentivar el gasto publico y el
consumo privado. No obstante, el precio de los metales ha caido drasticamente desde
abril del 2022. Algunos economistas senalan que este declive es peor que el de la crisis
financiera del 2008 y que se debe a diversas razones (Burton, 2022). A continuacion, se
analizaran algunos hechos que ocasionaron dicha caida, asi como la situacién actual del
precio de los metales.

La ofertay la demanda de los metales han ido fluctuando durante el ano. En el caso
del cobre, este mineral se cotizaba en aproximadamente US$ 9600 por tonelada en marzo
del 2022 (London Bullion Market, 2022). No obstante, en el mes de julio tuvo una fuerte
caida, llegando a US$ 7000 por tonelada. Esto se debe a la menor demanda de cobre por
parte de China, que representa aproximadamente el 50 % de la importacion global de ese
metal (Office of the Chief Executive, 2022). En segundo lugar, la creciente incertidumbre
econdmica mundial también repercute en el precio de metales como el cobre. Es mas, el
PBI continia mostrando una tendencia de crecimiento a la baja (Santander, 2022). Si se
analiza el caso del oro, la produccién disminuyé en todos los paises proveedores de este
metal. En el Perq, en junio del 2022, cayé en 2,5 % comparada con la del mes anterior; en
el caso del zinc, el descenso fue de un 12,6 % (MINEM, 2022). Cuando hay menor oferta
de metales, la ley del mercado establece que el precio deberia incrementarse. Entonces,
ipor qué el precio de estos dos metales cayd?

Una de las razones es la menor demanda existente en ese mismo periodo. Un claro
ejemplo es el oro, cuyo arancel pasé del 10,75 % al 15 % en julio del 2022 (Jain, 2022). El
arancel es un impuesto que aplican los gobiernos a las mercancias importadas y que los
beneficia econdmicamente, pues supone un ingreso constante durante todo el ano. Sin
embargo, las importaciones de oro aumentaron significativamente a lo largo de los anos,
incrementando asi el déficit comercial en India. Una de las posibles causas por las cuales
se generan estos aumentos es la demanda ciclica de este material para elaborar diversos
productos, como los de la joyeria. No obstante, se estd experimentando un periodo de
incertidumbre econdémica, por lo que las personas han empezado a refugiarse en ese
metal. jPor qué se compra oro? Se lo hace porque este commodity se considera un activo
refugio, que es un activo financiero menos expuesto a la volatilidad de los mercados, que
los inversionistas adquieren en periodos de desaceleracion econdémica. En la Figura 2 se
presenta la fluctuacion del oro desde inicios del ano 2022.
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Figura 2
Precio del oro (LBMA)
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Nota: elaborada sobre la base de los datos de London Bullion Market (2022).

Ahora bien, sihay unamayor demandaen los periodos de desaceleracién econémica,
como el originado por el COVID-19, ;por qué el precio del oro no subid, tal como era de
esperar? Hay otro factor que se suma al mercado: la moneda. Como dijimos, la tasa de
interés de la FED se elevd significativamente en los ultimos meses. A medida que sube
la tasa de interés de cualquier banco de reserva, se genera un efecto en el retorno de las
inversiones (Konish, 2022). Al aumentar la tasa de interés de la FED, hay un incremento
en el retorno de la inversion realizada en diversos instrumentos financieros, como
los bonos del Estado. A mayor retorno, mayor es la propensién de los inversionistas y
consumidores en general a invertir. Este aumento repentino suscita una mayor demanda
de ddlares, pues es necesario invertir en esta moneda. Por consiguiente, el délar se
aprecia frente a otras monedas y activos refugio, como lo es el oro. Asi, se puede decir
que el precio del oro cayé a medida que el délar se aprecid por elincremento en las tasas
de interés de la FED (Reuters, 2022). Por otro lado, si la tasa de interés baja y la inflacion
persiste, el délar podria depreciarse frente a otras monedas y se incentivaria la compra
del oro, incrementando asi su valor.

En tercer lugar, las relaciones internacionales entre paises y organizaciones
también desempenan un rol importante en el precio de los metales. Desde inicios
del aho 2022, el conflicto armado entre Rusia y Ucrania generd una creciente
incertidumbre por una potencial tercera guerra mundial. A raiz de esta situacion, el
precio de varios metales, como el oro, el cobre y la plata, aumenté repentinamente al
ser activos refugio. Si se observa la Figura 2, se puede ver que el precio del oro superé
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los US$ 2000 por onza en marzo del 2022. Esto se debié principalmente a las tensiones
e incertidumbre generadas por el conflicto entre Rusia y Ucrania y a la creencia de
una inminente tercera guerra mundial (Spence, 2022). No obstante, las tensiones
geopoliticas muestran una ligera tendencia a la baja, por lo que la demanda de estos
metales se redujo (Becker, 2022).

5. IMPACTO DE LA CAIDA DEL PRECIO EN LAS EXPORTACIONES PERUANAS

Las exportaciones tienen un efecto directo en la generacion de empleo, la formalidad, el
crecimiento de la produccién industrial, etc. Segun Pérez (2018), miembro del Centro de
Investigacion de Economia y Negocios Globales (CIEN) de la Asociacion de Exportadores
(ADEX), por cada millén de ddlares americanos exportados se crean cien empleos.
Asimismo, es importante recalcar que hay tres formas en las que esto impacta en el
mercado laboral: directa, indirecta e inducida (Organizacién Mundial del Comercio,
2018). Son las empresas que se dedican al comercio exterior quienes acceden a nuevos
mercados y pueden pagar salarios mds altos. Para sus colaboradores cualificados,
estas companias tienen programas de actualizacién de conocimiento; para la sociedad
en general, incentivan la escolarizacion e impulsan la participacién de las mujeres en el
mercado laboral (Organizacién Mundial del Comercio, 2018).

La dinamizacion de la economia, segun Pérez (2022), se debe al crecimiento del PBI
cuando se incrementan también las exportaciones. En estos Gltimos anos, la caida de
los precios en las exportaciones, en una economia mundial afectada por los problemas
geopoliticos, la incertidumbre en los paises de América Latina y la pandemia del
COVID-19, ha repercutido en el Pert en una menor recaudacién fiscal y un bajo ingreso
monetario (América Economia, 2018). Por otro lado, las exportaciones no tradicionales
han representado el 27,6 % del total exportado (ComexPeru, 2022).

Las medidas restrictivas tomadas por el gobierno peruano a raiz de la pandemia,
tales como la cuarentena obligatoria y el cierre de fronteras, tuvieron un efecto negativo
en la economia del Perd, lo que se constatd cuando en noviembre y diciembre del afo
pasado hubo un decrecimiento debido a la baja produccidén minera del 5,6 %y 7,1 %,
respectivamente (Luna, 2022). Esto quiere decir que hubo un ingreso menor en divisas
y un decrecimiento en el pago de regalias, que repercutieron en un menor presupuesto
para la inversion publica y en el canon minero que reciben los gobiernos regionales.

Otro factor que afecta las exportaciones mineras peruanas son los conflictos
sociales. En los ultimos anos, se han registrado diversos desacuerdos entre la poblacién
y las empresas mineras relacionados con promesas incumplidas y los peligros de
contaminacion ambiental. Seglin Luna (2022), solo en enero del 2022, el 65,9 % de los
conflictos socioambientales tuvieron una relacion directa con la mineria, legal e ilegal.
Asimismo, estos conflictos fueron una de las causas del freno del crecimiento en este
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sector en el 2021 e inicio del 2022 (Instituto Peruano de Economia, 2022). Segun el
Banco Central de Reserva del PerlG (BCRP), esta problematica le costé alrededor del
2,3 %, lo que quiere decir que la mineria solo se pudo expandir en 9,7 %, aunque se habia
proyectado en 12 % (Instituto Peruano de Economia, 2022).

6. CONCLUSIONES

En un mundo globalizado donde los productos enfrentan una variacién en sus precios
debido a la oferta y la demanda en el comercio internacional, tanto las crisis mundiales
como las focalizadas en grandes economias tienen consecuencias en la comercializacién
de los llamados commodities. En este articulo se ha evidenciado que, tanto en el pasado
como en el presente, los metales han sufrido cambios en su precio, con una variacién
que depende del riesgo existente, los inventarios, la produccién, la inversion, la tasa
de interés, los aranceles y la inflacidn, entre otros factores. Asi, tal como el precio
de algunos metales disminuye debido a la incertidumbre existente, el precio de otros
puede aumentar cuando se los identifica como activos refugio. En otras palabras, los
compradores e inversionistas identifican ciertos metales como seguros o como un
respaldo ante posibles adversidades. Tomando en cuenta las acciones de gobiernos,
empresas y organizaciones, entre otros grupos de interés, la oferta y la demanda de los
minerales fluctuarian de forma considerable. Estos acontecimientos a escala mundial
permiten inferir que la toma de decisiones en un determinado pais puede impactar de
forma sustancial en los commodities.

Segun el ultimo Reporte de Comercio Exterior publicado por el Ministerio de
Comercio Exterior y Turismo (2022), las exportaciones mineras del Peru representaron
enjuniodel 2019 el 58,6 % del total de exportaciones, y su valor fue de US$ 3459 millones,
lo que representa una recuperacién en el sector sicomparamos esta cifra con la de enero
del 2019, cuando el valor era de US$ 1952 millones (Ministerio de Comercio Exterior y
Turismo, 2019). Es importante destacar que para mejorar el comercio exterior de los
metales, las acciones de las entidades nacionales y el comportamiento de otros paises
frente al Perd tienen un rol significativo en la dindmica de la oferta y demanda de dichos
bienes y, por lo tanto, en su compra, venta e inversiones. Por ello, se deben emprender
diversas acciones, tales como la resolucién de los conflictos sociales que influyen en
el desarrollo de las operaciones de extraccion, transformaciéon y comercializaciéon de
los minerales. Por otro lado, la geopolitica tiene un papel crucial en el desarrollo del
comercio exterior minero peruano. Los acuerdos bilaterales, las asociaciones publico-
privadas, los contratos de Estado y los contratos de estabilidad tributaria podrian alentar
las inversiones directas extranjeras y mejorar las condiciones del mercado y, por ende,
el precio.
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Abstract. The coronavirus (COVID-19) pandemic has disrupted daily life, challenging
national health systems, stalling growth and affecting population in general. It was
especially detrimental to vulnerable groups, which include people with disabilities, the
elderly, impoverished people and indigenous populations. Additionally, crises in the
food, health, security, employment and labor sectors have troubled the economic and
social world structures. Consequently, the pandemic has seen workers suffered from
malnutrition while exposing tens of millions to extreme poverty. Even today some are still
stuck in these situations. Considering all the aforementioned, our document covers the
global crisis caused by COVID-19 and proposes possible efforts that could be carried out
to overcome its devastating consequences.
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IMPACTOS AMBIENTALES, SOCIALES Y ECONOMICOS DEBIDO AL BROTE
DEL COVID-19

Resumen. La pandemia del coronavirus (COVID-19) ha trastornado la vida cotidiana,
pues ha desafiado los sistemas nacionales de salud, estancado el crecimiento y
afectado a la poblacidén en general. Especificamente, fue mds perjudicial para los
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grupos vulnerables, que incluyen a personas con discapacidad, ancianos, personas
que viven en la pobreza y poblaciones indigenas. Adicionalmente, la crisis alimentaria,
de salud, de seguridad, de empleo y laboral ha perturbado las estructuras econémicas
y sociales del mundo. En ese sentido, durante la pandemia, los trabajadores sufrieron
desnutricién y decenas de millones estuvieron en riesgo de pobreza extrema. Incluso
algunos todavia estan atrapados en estas situaciones. Considerando todo lo anterior,
nuestro documento aborda la crisis mundial provocada por el COVID-19 y los posibles
esfuerzos que se proponen realizar para superar sus devastadoras consecuencias.

PALABRAS CLAVE: coronavirus / pandemia / crisis socioeconémica

Cédigos JEL: H12, 115
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Environmental, Social and Economic Impacts Due to the COVID-19 Outbreak

INTRODUCTION

The COVID-19 pandemic spread rapidly across the globe creating a state of stress, fear
and panic among every individual (Saladino et al., 2020) but its effects on wellbeing and
finances were primarily endured by the poor, refugees, migrants and displaced people
(United Nations, 2020b). The homeless were highly exposed to the virus due to lack of
shelter, but the displaced also stood to suffer from the pandemic and its aftermath due to
limited mobility, reduced employment opportunities, etc. Inequalities were accentuated
in @ way that raised concerns over the unsustainability of the modern development
pathway (United Nations, 2020a).No country was able to escape the dark shadow of the
pandemic. It is worth noting that even the environmental benefits associated with it were
not as positive as many believe them to be, as they were offset by some negative impacts.
Reduced water pollution and an improvement in the air quality index were reported as a
consequence to movement restrictions and slowdown of social and economic activities,
but the increased use of Personal Protective Equipment (PPE) kits and the generation of
huge hospital waste had a negative impact on the environment (Rume & Islam, 2020).This
article contributes to the literature about the effects of COVID-19 on people’s lives, social
and economic structures and the environment. It presents some of the most important
policy recommendations that were considered internationally overcome this crisis.

EFFECTS AND AFTERMATH OF COVID-19: PROLONGED INSTABILITY
OF GLOBAL HARMONY

Environmental impacts

The drastic measures taken to halt the spread of coronavirus curbed socioeconomic and
transportation activities. Consequently, a sharp decline in daily global CO2 emissions
was reported, while local air quality improved in different cities and regions (Nguyen
et al.,, 2021). These factors alone saved 7000 lives in Turkey within three months of the
country’s lockdown. Production of nitrogen oxide (NOx) and Green House Gas emissions
(GHG) was reduced, with the formation of photochemical smog as the dominant
source of impact on the ozone layer (Aydin et al., 2021). Other kinds of improvement in
environmental conditions were observed across the globe. Air pollution in New York was
reduced by 50 %, China recorded a 25 % drop in emissions, while significant decreases
in nitrogen dioxide emissions were recorded in Spain, Italy and the United Kingdom. The
imposition of quarantine measures also brought about a substantial reduction in noise
pollution (Attia et al., 2021). Finally, in India, aerosol levels hit their lowest level in 20
years (Lokhandwala & Gautam, 2020).

On the downside, huge amounts of medical and plastic waste were generated
that will have a long-lasting impact on the environment. On February 24, 2020, Wuhan,
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the epicenter of COVID-19, produced over 200 tons of said waste, four times the actual
allotted amount in the city (Bashir et al., 2020). The heavy volumes of infected residuals
created a threat (Roy & Chaube, 2021) that could result in unprecedented levels of viral
emissions to aquatic environment (Tarazona et al., 2021).

Figure 1
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Economic impact also translates into changes in environmental pressures. Service
sectors that were impacted harder by the pandemic showed a tendency to produce less
emissions and use fewer raw materials than most industrial sectors. This meant smaller
reductions in GDP than those due to environmental pressures in the short run. The effect
of lockdown measures on transportation heavily affected fossil fuel consumption which
in turn reduced GHG and air pollutant emissions. Temporarily closed office buildings,
malls and public places resulted in a decline in electricity demand.

The environmental pressures that most closely linked to energy use observed a
sharp decline of 7-8 % in 2020 (Organization for Economic Cooperation and Development,
2021). This includes GHG, the air pollutants NOx and sulfur dioxide (502) emissions as
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well as the use of fossil fuel materials. A significant effect of regional differences on local
air quality was also observed.

Figure 2

Effects on global environmental pressures are directly dependent on their economic drivers
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The COVID-19 pandemic aftermath also disrupted food and agriculture systems
and endangered several families who depend on it for their livelihood. Food insecurity
was already a challenge for developing nations, yet during the COVID-19 outbreak it
became more severe among rural marginalized groups, including women and youths.
Most countries depend on poor rural communities and small-scale producers for their
national food security. These communities already face challenges such as poverty,
limited access to resources and services and malnutrition. During the pandemic, they
were forced to sell their grain produce much below the market price. Interruptions to
the supply chain affected agricultural production. Moreover, lockdown measures caused
disruptions in trade, travel and the market which further reduced availability.

Social and economic impact

The COVID-19 pandemic has challenged national health systems, shut down businesses
large and small and confined millions to their homes, exposing society to its most
destructive effects. Lockdown measures caused severe economic consequences
generating a significant reduction in economic activity. The crisis has resulted in an
unprecedented global loss of 8,8 % working hours, equivalent to 255 million full-time
jobs in 2020 (International Labour Organization, 2021a). This has brought millions of
people under poverty and made them economically vulnerable.
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Figure 3
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Low-skill workers were hit even harder than other groups. The enduring situation of
distress in labor markets has badly affected workers and their families. Figure 4 shows
that the COVID-19 pandemic has hit more economies than any other crisis faced by
previous generations. This resulted in a contraction of the global economy by 6 % in 2020.

Figure 4

Crisis severity and contractions in growth

100 8 =
@ -~ =
Post WWI & The Great Wl Fi il ) CovID-19 2
> Depression Depression 'nanciat disrupcion, -
g exchange rate crisis -7 c
:0/ 80 L and end of Cold War o
= | Monetary o Global 6 8
S and fiscal Oil price shock, global financial =
2 tightening inflation, monetary crisis o
3 Bank policy & Latin America 5 ©
- an - - ®
.5 60 panic debt crisis £
A 4 3
() -
o Oil price g
bt
< 40 shock 3
] -3 o
Q ©
€ o
2 ® 2 g
g 20 . 5
° ° -1g
(@]
® °
0 L 0
~0 [Te} ™ oo &t o~ o0 O Lo o~ — o~ o
o~ © o~ o — ™ oM & o~ © o~ o ~
2 0 0 o~ O~ 1\' ou ot b o~ o~ o~ 8 o
= = e S - 2 - - - IS¢
o o o

Source: Loayza et al. (2020)

116 Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Environmental, Social and Economic Impacts Due to the COVID-19 Outbreak

In China, the epicenter of the outbreak, economic activity was slowed down due to
disruptions in the global supply chains. Companies that depended on China for inputs’
purchase experienced a large contraction in their production. Restricted transportation
and panic among consumers and firms in turn has further slowed global economic
activity and created market anomalies (McKibbin & Fernando, 2020).

The COVID-19 crisis led to an increase in poverty, as well as social and economic
inequality. Urban areas were affected disproportionately because of the pandemic
and subsequent lockdown measures, but also, lack of jobs caused a massive return of
migrants toward their homes where most of them belong to rural communities.

At a societal level, racial discrimination was found to be one of the upstream
factors among the causes of health-related inequalities. Reports have shown a big gap
between black and white citizens’ deaths in the USA. African American’s death ratio is
2,4 times higher than that of white people (Kiran, 2020). On the other hand, the pandemic
exacerbated gender inequalities. It increased the burden of domestic work, and produced
higher rates of job losses, along with spikes in physical, sexual, and domestic violence,
exploitation, increased risk for frontline health workers, increased risk of pregnancy and
teen pregnancy, reduced financial independence, and so on. (Lebus et al., 2020).

The COVID-19 crisis has also wreaked a psychological impact on people, who
experienced post-traumatic stress symptoms, confusion, anger, fear of infection,
frustration, boredom, inadequate supplies, misinformation, financial losses and
stigmatization (Weems et al., 2020). An international online survey in April 2020 shed
light on the consequences that COVID-19 restrictions on social participation and lifestyle
had on behavior and life satisfaction. The findings revealed that enforced confinement
led to a reduction in social activities involving family (-58 %), friends and neighbors (-44,9
%) or entertainment (-46,7 %), placing the public under huge psychological strain. Lower
life satisfaction (-30,5 %) is also associated with reduction in social participation (Ammar
et al., 2020). On the other hand, social interactions and connection through digital
technologies increased significantly during the confinement period.

COVID-192 also had a significant effect on international travel and tourism. Overall
statewide traffic volume dropped compared to the same time of year in 2019 (Parr et al.,
2020). There were was also a significant social impact related to animal welfare and dairy
production in low-income countries. According to a survey conducted between February
2020 to June 2020, farms reported a feed shortage due to lockdowns and an inability to
access to essential and veterinary medications, which hampered the treatment of sick
animals (Hussain et al., 2020). This in turn affected daily milk production and with it the
economic flow and daily lifestyle of veterinarians.

Afew insights on affected economic sectors that contribute a large share to national/
international economy include: (i) a reduction in international flights and tourism that has
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damaged the travel industry; (i) millions lost in hospitality and hotel jobs, with many
companies going bankrupt; (iii) an unprecedented decline in retail footfall as customers
prefer to buy at online shopping platforms; (iv) big and small global tourism enterprises
folded, losing billions of dollars; and (v) a significant rise in Moderna, Novavax and
AstraZeneca shares during the COVID-19 pandemic (Jones et al., 2021).

The link between social protection, income security and environment

Risks and damages associated with environmental deterioration impact poor, indigenous,
tribal and most vulnerable people first given that they possess a lower capacity to
overcome difficulties. Often, most rely on a stable environment for their livelihood and
wellbeing (Suich et al., 2015). Figure 5 shows how social protection and environmental
sustainability are interconnected. Social protection decreases the economic impact of
poor environmental laws and policies, environmental deterioration and natural disasters.
Poverty mitigation and environmental protection can be achieved by means of secure
income and an increased adaptive capacity (ILO, 2018b).

Figure 5

Socio-economic and environmental challenges are intricately linked
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It has been reported that 45 % of indigenous women and men live outside of the
agricultural sector and more than 86 % globally work in the informal economy —often
associated with poor working conditions and a lack of social protection— compared to a
66 % for non-indigenous people. Moreover, indigenous peoples’ wages and salaries are

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Environmental, Social and Economic Impacts Due to the COVID-19 Outbreak

18 % lower than their non-indigenous counterparts (ILO, 2020). In addition, some of these
groups often find themselves forced into environmentally damaging activities, such as
deforestation and illegal mining. Social security programs can therefore offer assistance
to vulnerable groups and protect them from the effects of environmental deterioration by
decreasing their reliance on this type of activities (Duraiappah, 1998).

For years now, most countries have pursued a failed version of social security, often
with support and advice from the World Bank. Government support programs are usually
directed at people identified as ‘poor’ by means testing, which often leaves out large
numbers of people in need of support. In addition, the assumption that money is required
as anincentive to improve people's behavior means that economic assistance is provided
only on the condition that they act in certain ways. The lack of an adequate support
structure left most countries ill-equipped to help their most vulnerable populations
when the pandemic struck. Under these new circumstances, it is proposed that low- and
middle-income countries increase their social expenditure by 2 % of the GDP, reduce
poverty and inequality through effective social programs and raise taxes on the richest
citizens and companies in order to lay the foundations for a functional universal social
protection program and reduce the impacts of the pandemic (Oxfam International, 2020).

The rich could also play a major role in helping low- and middle-income countries
by: (i) creating a global fund for social protection; (ii) increasing international aid directed
to poor countries; (iii) extending debt relief; and (iv) allocating $3tn in Special Drawing
Rights through the IMF (Oxfam International, 2020).

The socialand economic fallout of the pandemic has touched every aspect of people’s
lives, severely impacting vulnerable and disadvantaged groups. It is necessary that new
policies address this in particular. Home schooling, for instance, will have different long-
term impacts on children and youths depending on their socioeconomic background and
available support from communities and decision-makers (OECD, 2020).

Green recovery efforts for people, the planet and prosperity: A response to
environmental, social, and economic challenges

The pandemic has disrupted existing economic activities, creating global stress in terms
of life loss, poverty and food scarcity for the poor and vulnerable. Governments took all
possible and necessary efforts both nationally and internationally. The United Nations
Environment Program (UNEP) took to sourcing and legislating COVID-19 relief and
recovery measures by means of green fiscal policy, which could help countries achieve a
better recovery. The green fiscal policy (UNEP, 2020a) consists in:

i Reallocating public finance resources and creating additional revenue through
proper fiscal policy reforms.
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ii. Reducing environmentally harmful subsidies in order to expand fiscal space
and redirect the savings to high priority sectors such as education, infrastruc-
ture and healthcare.

iii. Imposing a carbon taxation and fossil fuel subsidy reform to take advantage
of the current low oil price market. It is estimated that these measures could
increase revenue streams by about 2,6 % of the global GDP.

iv. Establishing the practice of green budgeting in governments, allowing for
better management of green economy-compatible expenditures and taxes.

The policy asserts that environmental sustainability can actually help speed up job
creation and have a multiplying effect on demand and economic activity. According to
a World Bank study from 2011, “$1 million invested in oil and gas in the United States
creates just five jobs, compared to 17 jobs per million dollars invested in energy-saving
building retrofits, 22 jobs for mass transit, 13 for wind and 14 for solar” (Cohen, 2020).

Asthe world grapples with COVID-19, adverse impacts on human health will continue
to come from many fronts, such as excessive hazardous waste disposal (electronics,
pharmaceuticals) and spikes in wastewater, while the massive use of detergent,
disinfectants and antimicrobial solutions will impact natural climate and consequently
human health in long run. Table 1 lists the UNEP’s response to COVID-19 emerging
challenges (UNEP, 2020b).

Table 1

UNEP’s response to COVID-19

The medical and humanitarian emergency phase A transformational change for nature and people

» Knowledge, information and awareness » Improve science and policy options to better

» Country medical waste management undestand and respond to zoonotic threats
capacity assessments * Investmentin nature for improved human

+  Policy and legal frameworks for health, sustainable socio-economic recovery,
management of COVID-19 waste poverty reduction and livelihood recovery

« New infrastructure and capacity for dealing + Science technical support and advocacy to
with medical waste. ensure progress on environmental issues

though global processes

Investing to build back better Modernizing global environmental governance

* Reaching real economy actors to rebuild, » Evaluate the opportunities for
scale up and accelerate sustainable intergovernmental bodies with regards to
consumption and production, and create virtual meetings.
new green jobs. « Examine and work to overcome the logistical
» Linking recovery efforts with clean energy challenges of moving to online platforms.

transition, nature-based solution and the
Paris Agreement.

« Supporting governments to rebuild the
next generation of social, ecological and
productive infrastructure.

Source: UNEP, 2020b
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In regards to the GDP, projections show that spending on clean energy is more
efficient than spending on non-ecofriendly energy. Investment on nature conservation
has increased sevenfold over the last five years (Batini et al., 2021). The ILO reports
indicate that 24 million new jobs will be created globally by 2030 if the right policies
are put in place to promote a greener economy, compared to just 3 million jobs under
BAU (ILO, 2018a). Global green recovery response suggests a possible future for many
countries. Green energy, green buildings and green transportation are the natural capital
of a nation, and its returns can be manifold if spent under the right policy. A few countries
that are green recovery self-starters include Argentina, Brazil, China, Colombia, India,
Mexico, Peru, Spain and Vietnam.

According to the United Nations Environment Management Group (2021), Argentina
invested US$ 390 thousand in renewable energy to strengthen its fishing industry.
Colombia funded 27 strategic renewable energy projects with US$ 4,3 million and credited
US$ 8 million to promote reductions in greenhouse emissions. In Brazil, the National Bank
for Economic and Social Developmentis set to receive US$ 5,3 million to finance its Energy
Efficiency Guarantee Fund Credit.The Mexican and Peruvian governments invested in the
construction of city cycling networks to promote the use of non-contaminant vehicles.
Elsewhere, China funded US$ 13,5 billion to a diverse array of environmental protection
and pollution control programs as well as ecological restoration, energy resource
conservation, green transportation and clean energy initiatives. The Indian government
promoted clean transportation by sanctioning 670 electric buses and 241 charging
stations while also funding US$ 817 million for the Compensatory Afforestation Fund
Management and Planning Authority and other green recovery efforts. Lastly, Spain
spent US$ 10 billion in biodiversity measures like green infrastructure, reforestation,
green sanitation and the modernization of its transportation infrastructure.

CONCLUSION

The COVID-19 pandemic has shaken human life, social and economic structures and the
environment. People lost loved ones, their jobs, struggled to survive and faced physical
and mental health issues. This health, social and economic crisis highlights our need to
formulate better policies in order to improve healthcare, reactivate the economy and
promote social protection systems. The United Nations and associated organizations
have stated their proposals to overcome the critical consequences of the COVID-19
outbreak within the smallest possible time frame. Green fiscal policy has proven a better
way to recover from the damages caused by the economic crisis. Moreover, investing in
people through unemployment protection schemes helps prevent and reduce poverty by
providing immediate income replacement for lost wages. Firms and financial systems
dynamics need to be recovered and stabilized by means of the necessary economic
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policies, such as financial rescue programs. Lastly, policymakers need to implement
targeted fiscal, monetary and financial market measures to support the affected
households and businesses.

Acknowledgements of authorship

Manjula Upadhyay: Conceptualization, methodology, validation, data analysis, data
curation, writing - revision and editing, visualization, supervision, project management.

Swati Mishra: Conceptualization, methodology, software, data analysis, research, writing
— preparation of the first draft, writing .— revision and editing, visualization, project
management.

REFERENCES

Ammar, A., Chtourou, H., Boukhris, 0., Trabelsi, K., Masmoudi, L., Brach, M., Bouaziz, B.,
Bentlage, E., How, D., Ahmed, M., Mueller, P., Mueller, N., Hsouna, H., Aloui, A.,
Hammouda, 0., Paineiras-Domingos, L. L., Braakman-Jansen, A., Wrede, C,,
Bastoni, S., & Hoekelmann, A. (2020). COVID-19 home confinement negatively
impacts social participation and life satisfaction: A worldwide multicenter study.
International Journal of Environmental Research and Public Health, 17(17), 1-17.

Attia, Y. A., El-Saadony, M. T,, Swelum, A. A, Qattan, S. Y. A., Al-Qurashi, A. D., Asiry, K.
A., Shafi, M. E., Elbestawy, A. R., Gado, A. R., Khafaga, A. F,, Hussein, E. 0. S,
Ba-Awadh, H., Tiwari, R., Dhama, K., Alhussaini, B., Alyileili, S. R., El-Tarabily, K.
A., & El-Hack, M. E. A. (2021). COVID-19: Pathogenesis, advances in treatment
and vaccine development and environmental impact: An updated review.
Environmental Science and Pollution Research, 28(5), 22241-22264.

Aydin, S.,Nakiyingi, B.A.,Esmen, C., Glineysu, S., & Ejjada, M. (2021). Environmentalimpact
of coronavirus (COVID-19) from Turkish perceptive. Environment, Development
and Sustainability, 23(5), 7573-7580.

Bashir, M. F., Benjiang, M. A., & Shahzad, L. (2020). A brief review of socio-economic
and environmental impact of COVID-19. Air Quality, Atmosphere & Health, 13(12),
1403-14009.

Batini, N., Di Serio, M., Fragetta, M., Melina, G., & Waldron, A. (2021). Building back better:
how big are green spending multipliers? [International Monetary Fund Working
Paper n° 871.

Cohen,D.A.(April 2020).Climatecrisis willdeepenthe pandemic. Agreen stimulus plancan
tackle both. The Guardian. https://www.theguardian.com/commentisfree/2020/

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Environmental, Social and Economic Impacts Due to the COVID-19 Outbreak

apr/20/climate-crisis-will-deepen-the-pandemic-a-green-stimulus-plan-can-
tackle-both

Duraiappah, A. K. (1998). Poverty and environmental degradation: A review and analysis
of the nexus. World Development, 26(12), 2169-2179.

Hussain, S., Hussain, A., Ho, J., Sparagano, 0. A. E., & Zia, U. (2020). Economic and social
impacts of COVID-19 on animal welfare and dairy husbandry in Central Punjab,
Pakistan. Frontiers in Veterinary Science, 7, 1-5.

International Labour Organization (2018a). 24 million jobs to open up in the green economy.
http://www.ilo.org/global/about-the-ilo/newsroom/news/ WCMS_62864 4/
lang--en/index.htm

International Labour Organization (2018b). World employment social outlook 2018.
Greening with jobs. https://www.ilo.org/wcmsp5/groups/public/---dgreports/--
-dcomm/---publ/documents/publication/wcms_628654.pdf

International Labour Organization (2020). Urgent action needed to tackle poverty and
inequalities facing indigenous peoples. http://www.ilo.org/global/about-the-ilo/
newsroom/news/WCMS_735575/lang--en/index.htm

International Labour Organization (2021a). ILO Monitor: COVID-19 and the World of Work.
https://www.ilo.org/wcmsp5/groups/public/@dgreports/@dcomm/documents
/briefingnote/wcms_767028.pdf

International Labour Organization (2021b). World Employment and Social Outlook Data
Finder.

Jones, L., Palumbo, D., & Brown, D. (January 24, 2021). Coronavirus: How the pandemic
has changed the world economy. BBC News. https://www.bbc.com/news/
business-51706225

Kiran, E. (2020). Prominent issues about the social impacts of COVID-19. Gaziantep
University Journal of Social Sciences, 19(COVID-19 Special Issue), 752-766.

Lebus, F., Amaya, L., Rathi, S., & Gupta, H. (2020). Seven key issues affecting women
and girls during the covid-19 pandemic—and what you can do about
them. Foundation Strategy Group. https://www.fsg.org/blog/seven-key
-issues-affecting-women-and-girls-during-covid-19-pandemic

Loayza, N. V., Sanghi, A., Shaharuddin, N., & Wuester, L. (2020). Recovery from the
pandemic crisis: balancing short-term and long-term concerns. Research and
Policy Brief. World Bank Group.

Lokhandwala, S., & Gautam, P. (2020). Indirect impact of COVID-19 on environment: A
brief study in Indian context. Environmental Research, 188, 1-10.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023

123



124

M. Upadhyay, S. Mishra

McKibbin, W., & Fernando, R. (2020). The economic impact of COVID-19. In R. Baldwin
& B. W. di Mauro (Eds.), Economics in the Time of COVID-19. 45-51. Centre for
Economic Policy Research.

Nguyen, X. P., Hoang, A. T., Olger, A. I., & Huynh, T. T. (2021). Record decline in global Co,
emissions prompted by COVID-19 pandemic and its implications on future climate
change policies. Energy Sources, Part A: Recovery, Utilization, and Environmental
Effects, 1-4.

Organization for Economic Cooperation and Development (2020). COVID-19: Protecting
people and societies. https://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/covid
-19-protecting-people-and-societies-e5c9dela/

Organization for Economic Cooperation and Development (2021). The long-term
environmental implications of COVID-19. https://read.oecd-ilibrary.org/view/?ref
=1095_1095163-jpelnkdei2&title=The-long-term-environmental-
implications-of-COVID-19&_ga=2.226352988.795891066.1632415732-
1894877067.1632415731

Oxfam International (2020). Shelter from the Storm: The Global Need for Universal Protection
in Times of COVID-19. Oxfam.

Parr, S., Wolshon, B., Renne, J., Murray-Tuite, P., & Kim, K. (2020). Traffic impacts of
the COVID-19 pandemic: Statewide analysis of social separation and activity
restriction. Natural Hazards Review, 21(3), 1-10.

Roy, N., & Chaube, R. (2021). Environmental impact of COVID-19 pandemic in India.
International Journal of Biological Innovations, 3(1), 48-57.

Rume, T., & Islam, S. M. D. (2020). Environmental effects of COVID-19 pandemic and
potential strategies of sustainability. Heliyon, 6(9), 1-8.

Saladino, V., Algeri, D., & Auriemma, V. (2020). The psychological and social impact of
COVID-19: New perspectives of well-being. Frontiers in Psychology, 11, 1-6.

Suich, H., Howe, C., & Mace, G. (2015). Ecosystem services and poverty alleviation: a
review of the empirical links. Ecosystem Services, 12, 137-147.

Tarazona, J. V, Martinez, M., Martinez, M. A, & Anaddn, A. (2021). Environmental impact
assessment of COVID-19 therapeutic solutions. A prospective analysis. Science
of The Total Environment, 778, 1-9.

United Nations Environment Management Group (2021). Greening recovery efforts for
people, planet and prosperity. https://unemg.org/wp-content/uploads/2021/04/
UN-SDD-TT-Green-Recovery-9Apr21.pdf

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023



Environmental, Social and Economic Impacts Due to the COVID-19 Outbreak

United Nations Environment Program (2020a). Green fiscal policies for a sustainable and
resilient COVID-19 recovery. https://greenfiscalpolicy.org/blog/green-fiscal
-policies-for-a-sustainable-and-resilient-covid-19-recovery/

United Nations Environment Program (2020b). Working with the environment to protect
people. https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/32218/UNEP_
COVID.pdf?sequence=1&isAllowed=y

United Nations (2020a). Policy brief: The Impact of COVID-19 on South-East Asia. https://
www.un.org/sites/un2.un.org/files/sg_policy_brief_covid_south-east_
asia_30_july_2020.pdf

United Nations (2020b). The social impact of COVID-19. https://www.un.org/development/
desa/dspd/2020/04/social-impact-of-covid-19/

Weems, C. F,, Carrion, V. G., McCurdy, B. H., & Scozzafava, M. D. (2020). Increased risk
of suicide due to economic and social impacts of social distancing measures to
address the Covid-19 pandemic: a forecast.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023

125






PROCESO EDITORIAL

SISTEMA DE ARBITRAJE

En una primera fase, el editor en jefe, en coordinacién con el Comité Editorial, verifica la
adecuacion del articulo con el objetivo de la revista. Asimismo, se realiza una evaluacién
general de la cantidad del contenido. En caso de superarse la primera fase, se envia el
articulo a dos revisores expertos (evaluadores externos) para que den su opinion sobre
el articulo con base en el formato “Informe de revisor”. Si los informes de revision son
desfavorables, no se procedera con la publicacién. En caso se recomiende la publica-
cion, pero sujeto a revisiones, el autor deberd primero resolver las observaciones para
que se considere la publicacién, lo cual estard sujeto a la aprobacién del Comité Editorial.
En cada caso se informara al autor sobre la decision.

FRECUENCIA DE PUBLICACION

La revista se publica de forma semestral cubriendo los periodos enero-junio y
julio-diciembre.

CARGOS POR REVISION Y PUBLICACION

La revista no requiere que los autores paguen monto alguno por la revisién y publicacion
de sus articulos.

PLAZO MAXIMO DE DECISION

Larevista se compromete a dar una decision final sobre la publicacién de los articulos en
no mas de seis meses contados desde la fecha de envio.

Desafios: Economia y Empresa n.° 3, julio-diciembre 2023, ISSN 2955-8093, pp. 127-128



Proceso editorial

ENTIDAD EDITORA

Universidad de Lima. Direccién: Av. Javier Prado 4600, Urb. Fundo de Monterrico Chico,
Dist. Santiago de Surco, Lima, Pert. Cédigo postal: 15023. Correo electrénico: Ddee@
ulima.edu.pe

POLITICA DE ACCESO ABIERTO Y LICENCIA

Esta revista proporciona al publico un acceso abierto y libre a todo su contenido con el
proposito de favorecer el intercambio global y gratuito del conocimiento. Los articulos
se distribuyen bajo los términos de la licencia Creative Commons Attribution 4.0
International (CC-BY 4.0).

128 Desafios: Economia y Empresa n.° 2, enero-junio 2022



®s UNIVERSIDAD
:-,-‘ DE LIMA

Corrupcion, riesgo pais, inversion
y crecimiento: un analisis VAR
bayesiano para el Peru

Economia y marketing: una
relacion desde cuatro
perspectivas

;Somos predeciblemente
racionales o predeciblemente
irracionales? Un estudio sobre el
“efecto anclaje”

El impacto de la tasa de interés
referencial sobre las tasas de
interés por tipo de crédito en los
bancos sistémicos del Peru

La Iniciativa de la Franja y la Ruta:
un analisis desde los negocios
internacionales

La preocupacion por una recesion
inminente: efectos sobre el precio
de los metales en un mundo
globalizado

Environmental, Social and
Economic Impacts Due to COVID-19
Outbreak

ISSN 2955-8093



	00
	01
	02
	03
	04
	05
	06
	07
	08_POL EDIT



